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кағаз CUB ' {А Моб í Hf ҮМ LeÁ Lg fue 00007 GOK OY үм 
LOZ far Us 0.2900 РЕКА 1897 || lef ОБ Wn Ade Y МИР + EA Lifes 1.505 y Xd 
YRA AN 1955.18 Ач А 2 reci ад Klar 3491 AZ 
yD Vtt zu © ONjK0d2f Рова У à КОЗА 1 {урей {ПОО 
ÜÜ IT 5А (кат жо гт f 24 IČ ČE Y OHA U ezf LAG! 52Р 
НИ? ңа: Po CL оо Бағ гд LE fea RLP) Lfi KE їр 
Lfd fENILPTÀ L tk KC ñ [КО ўно М ШОРА уЛРрї fond oz 
үйр pip CSO eG'f 2 гт f a KGRNEYT oki Hf ува NAT [оп IÁ 
. SY Nf УШ В РА Ж! Tal] 0) ORA ÛY Nj РАН 


7-FAUGERE.J-P et VOISIN.C, < Le Systéme Financier et Monétaire International ».edtion.nathan.1994.p80. 
"الإقتصاد الدولي٠»جامعة دمشق 6 سوريا.1977.ص108.‎ (AS даља) د. الحريري‎ - 
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НЕКИХ - 2.1 
Ge T FOR dE Ar руі? ZT ша) ТӨВ УТ 22301402) 
‚ М ОО ГҮАҮЙ 
:DFAKZ- 1.2.1 
LD унар ҮМ (ZG ша уо O5! ddA АА GRADY Ab Оба рирот Hf 
‚УД f KEAP Вс ч DEF Da (оси U Ff ADenzf 
ad Uf OT КК ТР БАР ü! ОР fek Ü Lt Í ou Ni À бар 
Ціль раў | аеро) Lp Ape + ХҮМ Ч р! баг! ZA nj) Lp roc 
^ edi Ü á А ok PALS rage 
. УМЕ Ч ORI LIEN et. КОрафБеюк Ur Lpteripfetes |o 
: 9M Ee 2 АУ; 
15:41 14411 Re tief іе ахо dr Oyu AGH TY уну À ety If Dz 
‚ ҮМ р? GHEE Ef f. АЯ Т Шр Капі Az 
: Batali ВА 
Ус РАЯ оў ОБОВ Rr kt Жо Í 197 Бо far fj НАРДА dé КЕТ LE 
. агро 4 (йг Р Kt dcx 
Тека @ Yo ВАО Léo | Baca LY NEF EP DEAL 3Б| !RÎ 1986 Зо 
. OP er Ü Y Eo Í ZN FeR ú! (Су ЧАСУ L pecori ар GOLA 
Î AKLDY noi Hf Q EÜ 2 ру АЧ р} СЯО edt аўт ACE ВГУ: АУ ГРУ 
‚ УАВГ уби Мок! 19 
Rf KERE үм пе | o АГ КОСЕ ОЛА Y Ази Іні 106: 
Lin et ў a DKEE Саў и Аў Loz DE ynf 182012) шац Í EAC AOR f 
OY Nf ABLE OH паң На пета VABS себи GUL фео! 


PEYRARD Josette , ор cit .p06. |‏ .° 
10 - كثير من «J gall‏ ومن Logis‏ أنكلترا تخلت عن القاعدة سنة 1931ء و تركت فرنسا العمل بهذا النظام سنة .1936 


-9- 2г[{1@:@ЧЕПГД 


: апд Н Es PT зе dž 2 
Of ALY DEL EEK Lin PP eco d! LE (ФЕ ВУ Y Af tat 
‚ гРАА Цены p aU geotf 16:08 + ALY! u АТ pai 
: ӨТ р- 1.2 
УАР 12 CT 29 тОДОДАг Í ZARA Еәһеайа ы Дебар5 x В! 
(Дн О Аида урей Ú ZA ОЧАЈА Cy Nf А > GO БООЖ Dg 
pons AT f ОБС АЈ рас? копању МЇ loyGoRD ин vj + BF ПАД 
Са Weted || АҚ УД) Lok 904 RA Обой! ЦОМ YIG Í око DÁ Шо 
КРТ TOSY №! !q GOK! да 07 
Кит Ö5 Okpd2f EEE fermiadive Кой 2 aT у edt Пуб k ЖА 
:Ódf уДуү{ YUP LAX 'h Or КОРА Ü 1946 +} ОЛО ALÍ 5 £H 
(7946 Ilj OA OL SADT кап YT o КОРИ луй Ка 12 01146 UNE 


ORE RF A 
1.000 QUART и RUNE 
4080 сидра OF Nii УРОР ИНЖ 
0.008 ЈЕ: Edi 
1.000 Ода 277 
0.377 обе. а) 
0.003 Kp НИЕ 
0.302 Lage айж 
0.206 edip Пё 


41€ WAST gui KEL Ü À Дар find: - AT HE 


4102.1987. المؤسسة الجزائرية للطباعة‎ с АА АШ/ АЛЬ: (аха د.الموسوي:(ضياء‎ ~T! 
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2A Ц ААА Ока 2 eL edi ту а/а ALY 5АҢ ffo f! 
Luz 221 га D BASH уго Жуда EF уде AU LEA ураа 
ADdeTnegd ега || А KÜPKYÜP Цеа Дафа Kod. YEN 
2 ET f 5 Ñ |ОБКОа уф 
LAP бура 24 149 10 фо | ой гд ЦИК ADU’ PRLD DEA 
Ауф e ABK fro dia 02 fe а ОБ (OPH) Č ФОУ РОН fo fro AAT f 1238 o 
ЗАҢ 9 рање о АГНДЭГ LF! olf 
Ü шар pdf O50 GPA L geniti yb O52 гт ў edt DEIR олия 8177 
edi TTigok O52 et ёГОБНДХФ АГЬ 080) М ООС нері ра» Дор 5 À ау 
шге 2 211 fe o LFS Û Í fo SANT f 904 ВИА o үг бум ZT f 
HE софи Gen ЦИЯ exi 
raphi - 2.2 
LA SO LIN lo Ny PA Болғ 1 Е U РСА Hf O/Bf T НІҢ ШОҢ yd Lb 
БОХ МУ ето LA Tr ecd (ғам бау 
: ГЭВ 1.2.2 
Í ZEDE 2 CT f 24 DK Gd REN јато еф Деко ORf 11 баў FA LH 
: О ГОЦ 
A КӨҢ? уба 02 HA НОй ed олова шар ну к е үшк- 

. + AGF кр» Gk ORF tA pur UG PUF падну ec Np ajo 
+@о ПЕД W МЕР LH2 (82 pb BAF КОЖУПР 142 ET К КООПЕ ј ўлус DEL} 
Жар КР yid ac AO | раа АЮУ 2 21 24 уфКуйР LH2 etf 

2 et fa 0 
на а (2 ОЙ LER НЕА ОО иш LH ep L genii |0% - 
41744: ORF 1 dll Eo 


96.2.25 -/+ ليصبح‎ i jall أسعار‎ ай عدل مجال‎ col. اتفاق‎ quie -!2 
3 SALLES Pierre , < Problémes Economiques Géneraux »,6éme edition . dunod.paris .1986.p317. 


-11- 22111 @ : МЕТ 3E 


: ОМРЦЕ 2. 2. 2 
Н Y АГуйР LEPA Len REL Jat эрж! fu гар eero 
(pdf +80 KdJAf L@of үш apf (раб | 2218 def Код гео Lp - 
Dk (ағ GoxdoUr € (кай уюй но урду COLE! Qr Nf LH ur Као 
Kd Af fp Ë CI Amr KE жар удо à Aq dž Apr ЮРИЙ OUR fed 
Afr Нев арках À apf ОБНАГ Кж тиг + FRA 
(14090122 КОН КФА (БЮ Кйфи (АА! МӨНГӨ jon LES Dž 
VER + OEE Í '9 ражи 2 CT edi ТАА ай! DZ 
DR VE YEA ЦВ МЕГ ГАРЧИГ (2рргр уйр  ИКМӨГНД) Гр ІІД) - 
УЕ А БРА Off SEB Dio НАКОЮУ Ken) fto fe пй] КОСОВА 
(DTS) tT Ef YA f 5 Ño 2/0 oí «ОДГ ALÍ s АВТ уф arms 
täh оброка ара КЕЈА ШИР Rf y|Lj HAS ppt авг най apf etzo- 
nc 
кар HIGH БОЛОГ quí 5А ju PR OKYAPL RO 2 ec If ad TRIER Р, 
yf LinyfAd2 > КР КФ уо быт Ф НО + ру? ADU арке AT Pro 
: ДЕ PT Бе !fxfš3 
Кай! dy GPA LÉNA dip  ORf НЕ 2 CT f ad DLE Е Û А 
|| ek 185 ef yd ПЕР) 19735 ed Ö5 ЦИА 18 де dA уда; 
Í аб ОИ ШАУ ОЧЕР Küdaf 2 гт edt rio O52 гт f 5 À ! otf уай 
ҺА ГРА гт eA > GDI ZZORMAK ZARA Ра 8. ОВ РИФИ OH 
4@@egKUEds ED haK @ Ü ЗЫ КОС О > АСЕР 


jac "Хаа 3 ха. аай) js she - |‏ الهدى الجزائر .10404.1992 
15 - عبارة عن متوسط مرجح لأسعار صرف العملات الخمسة الأساسية المكونة للسلة وهي : الدولار الأمريكي» المارك ¿LAI‏ الفرنك الفرنسي» сэ!‏ 
alll‏ والجنيه الإنجليزي. 
° مندور احمد»" مقدمة في الاقتصاد الدولي” ‹ الدار الجامعية .1990.ص152. 
KRUGMAN P et Obstfeld.R. op cit .p37.‏ .7 


-12- 220 1168 : üN Eur 3E 


< PT IEnID- 1.3 
СВ ОВ е 2 ОЗ» BES (Шеп ПЕ уо ОБКООЖ 227 23 Шәкір 
LFA Ü А f 2 Дор 5 À око Ghek AD ME Of YET а АЕ + OF Ore (LIP 
: Oli E ina cof 
Kd 2 aT 24 [фкбын цу KDE УРКОЊИ í ҢҒ; (OF ЇЛИ - 
ју PA Ly D А U гај á Дру] o 82 гт f SA AA d ZAPU НӨ) doro 
“ЧИНИЙ UF кјетави НАЗ А If оца КОСА көфжәдза кеў 
ЗА Сы+@+{сар || АЊ УРСК уйР 102268 Ga NEAT |11; (PERE арт NNE- 
жер гт f YADA ах рада Коо адра ая? CT If 
ОЛЫ quí 5 AAT GRADORF ETF UhiedY n/& бїчгар | АҚ yPfK Lb 
рр 03978 +) 
КӨ fo LOŽ I KPR KÛ LD- 
гА ү dia ePD//b Y Go EE pr p2 et f a D раа! !g2 PKÜ Lp 
: О АҢ Í ZB LF! + Dr CA 1 ZE PL рурбг NA nkORf 
. KfferAfÁ Keng Но | 12208] - 
‚уай > КР Heo 1 22208] - 
‚ +A + O Í ZX OF SEE! Т AL yt АҒ - 
„ај гд тусад f - 
уфи | огра5о 2 ET ea KCK пк! ZACK Onf Ое УФТТЕ РОСА 
2 ET f ші |әйро ОБ dir ду yNp2 of ОД ALY SAT (Statuts) ШИН! ОО 
19:1:8741 Í СЕК! КУАН МИАВ GE 
VAR УХ у N2 T 918046 Ми YADDANA : лаје Di NE DE И - 
AGP LHŽČR +4 беу Küd2f арролронеоа AGE Def Dat à ti 
ЁТ 0718 + DZ CT УА OSG раној 


Л100.1996 الجامعية ‹ الجزائر»‎ ile المطبو‎ С ose ал د):" مدخل لتحليل‎ gana) а даљ 5 


-13- 2 et fit @ : UNEUT ДЕ 


UT Ef YA F 5Ao Î оны ӘРІ Море; 4 аж СЛАВ Өд UB - 
усі РЕТІ 007 О0о LW4DA юса Yt LS ADO НЫ 5Д BBO SOR 
. yf > АР КОА КОН Ор > ED РА у (ОКА (Py 
най Y Hik АА dal 0602 pz боб ШАҢ fENj СЕНА TE NE 
| Adj Драка сива NOTA Crolf НЭР IGE + PA 
yÃp 10 0051 Hf Gel НІҢ Шан МЕС | zd age WE СН z УМ ТУНА 
.à ePÜf Kü IGE der yd 2% Gir 2 Oo Í ACI Ü de AD 
Оту 1 юрэ ШИН NN Tt df LL b: l 47 DMYDELENDZ 
2 226 GANA Ца Кустах аж dá бок О Кг 5 À Gide (ОО 
„Ојдо ОБЕ 2 eT f ea ro 
yu PÓ LH ШОЙ 227 24 (око гаар || Hp DIO НӨТ Nj ОБЕМЕТИМИЕ- 
22T!f SA OMA Der Rf Ü гт f KGOdoq вуужјетаи ря ZA Uri fe 
Л гай 
.Küdaf 2 2l a THEOKONj A | GA: de ДЕТЕ 
: REINS - 2.3 
ОБа А ОУК ОНА (JA ә МА SAN Rf LR CT ELH 
„Ми ов о U ofi 2 zu ТОН A PET Mido eio 
: рјеђе 1. 2. 3 
ND © LHX? CT Тәй ТКФМ [Bf Éd 236 TEAL Нм Юй à 25 
@ et f edt Ü ндар кай уйР Ка Це Bf Leper LH ó - 
"Que fipL р ЫРА фр ® f Drop ao LH ó 
Efe! 24 whika 2 СТ у ПЕ Рр» Í Авто LU AZ НӘ МА 052 |ð- 
неш аро 2216 ет УРО BPA yeq! DB | ZX OF 
5f DÓ5 yPfRf BL ріст 221 Козо бор каға || Аф LA 00 - 
ЮАО га à Âp5 эбэ aT fea LD Ir ex 1РҮ ат ү 


19 SALLES Pierre : op cit.p318. 
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edit ауған ЇНМОБудйг LD @@г® кв ds ER Obledipt zer h- 
KA 
LONE DE 2. 2.3 
: ОБЬ Аг ру фу Axif LE d 
Е Pó @ | вода > Ay ЈОБ COPA || Tif BAS (68225 2 CT f et DY Hik Lb - 
@ 2 AGRE yc 2 CT у OP OR LN РБА 0002-1018 КОВЕР 
ЦО 208 UA Вива: б 
ARG 2 ZT уә TYL CHR Gipok Oxf НА > ЧЕ Í 060- 
Гр CAN yUP ІШ ОЗАР [Pr Rf NÐ Уб о! оі (262 CT f edt DAARS 0 - 
„удар Кдс? 
+H А +&@ 1 Gf 5K LZ ЕТІ ІР ROK ОД ІР ХБ уф кәс 298 - 
у рд lol харххр Y юй ао AS YK anes AR donati daf дар 
кей Цра ОБ! ФА 5 докуЮю ӨЗ? CT РА (БО НОЙ 24 
eXk ORF К(ОШГ YUP жељи! Я Go ӨШ ФАО уда ET f edt TPAR- 
221 f SA aR di ZA DD [Af t nep O5 
: E PT JEAN НЕ ЛК 4 
(РӘНГҮ NRA ӘР Y doceri O5teec het Í (9:20 Гей ша J PO ó 
най Oren iif ACERS LONG KRE 2 SBI pt ALY KOPF УРВагдаг 1 0 
KG | ZARE U esteleu | 2Л/{ЮЮ АУ 286 (HS HUF YETUBY KAF 
„торус dpi A GDIDDHOU 2 CT f 
га PT FA ГБ ӘСМ/МЕРГІ. 4 
: EAT EAN КЕДЕ МИР. 1. 4 
U ezÁ YOVKGO DIG) Hf Обої 2 feTUF IR @ aT f Í BAIE |ó 
€ AU Phi фк Kng U ak ýh eT Bf +20 Lib 05 аш КОС 
URED Дефо GE Ds До LAN Арка 


.18702.1984. АШ (دومينيك ( »" الأقتصاد الدوليء سلسلة ملخصات شوم ‹ دار ماكجروهيل‎ ) йай -20 
21 _BENISAAD.M.E. < Lajustement Structurel Objictifs Expériences ».alain.edition .Alger.1993.p117. 
22 BERGER Pierre. « La Monnaie et ses Mécanismes ».edition bouchene.alger.1993.p73. 
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Кфес ( суйР LIZ гт f sÀ | Af 2 То kp гт ¥ Î МАР Ож 
[BAB OS ye Амар найг 2 гт edi DK EU PDU (1 Í ZA OYA U гај 
ҮМ 
га ӨТЕ АР Ёз Sic 2.1.4 
най 2 21 edt IR А KÉ док! 1юйРа21001652 CT If Í А 2 БЕК 
10243 EU аң Cag СБ Абай VAS Y BEYAT о уча Фа КОсйг уг 
у R @ у А 102132 PEIS ПЕН Í lo Кр Waa Шаң yup 
1 102 РАДАРИ Руы 2 üredtaijr 252 ДО 2 m^ 
Y Hi&f ТР ЖМ лосу 5 ЈА UF ОБАА + oat erf + if d del - 
у GAY? > АР НА KYRRIAYA күә If Heo Ob а най ex СЫ 
кад derÁysw PKKIGENÙ ФИРСФОДТ 2 eU f 2A КОЖ! юни кар 
арнай Ö5! eG dé јона ОЧ or 
УЙ ЖҮР If увүгА ОҚА от YP НИКОН L Jenis LEAR 5 фок- 
„чагашфкјделонеолонациј + DEF 2 CT ¥ aû U PKT юаррру AZ КАРТА 
Hj Кас VOLE ú X12812 yap. Lpraeigger 091001 R SIE LWA ZE if 1435 - 
1 ед FLE yged2 гт 24 hé ово паду || BAL 889 ЕТ ýr Hz 
УК Ok tate ap Kfdenol] 5&0 LE ШОЧ І юуйа2 > АР Өе ytgz 
KR кайетар Ö5 Ong quf fedi 7 мука цай Í toan урлаг > АР үдэх 
Adi Rb + if СОР ОБН HA AA 
Í (ouf ар рахайрыг ив ОБОЙ FE qur KEG йү par HUF tied - 
Î !g ОКЕЙ уче Kfef f ујк Od (УАРВЈА ә4 UF уче О ALY уб Дд 
LUZ KRE f ар ЖТ nil jU' 25110 HABF ашыл КОД ар | 07:21) 


ТАН fF di УВО а ОСА КРУ 
10244 1 Т © докт loi К Ой + PÉd 2 АУ јене 
Affodá арй K'd|kyüP 


уй) ЛӘ -23‏ هيم jn (Mama‏ الصرف بين النضرية والتطبيق" ءدار النهظة العربية ‹ القاهرة.1992..ص70. 
„a -- 24‏ حمدي (aball ме)‏ مرجع سابق .ص56. 
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: E PT AN НЕРІ ДО 2.4 
{АСОИ RUF teu Af 2 GPG? ET FT ZAI! KELK GIA Y ГР IK 
Î À беваи UpOo Ü [kf ОЗ ОБНАВГ YPEK+ nep Lift йш fedi +20 11207 
ОЯТ Aol i АВА СА Gau > d b Gok 
: HF PE RJA 1.2.4 
| 'RLE уер (бгр! HESSD A Om AR Gs AIS ШфуйР 142 
fff yf А 5 +82 VA KGIZ уко ко LITA (НА Û ALI] eot D 


LOSE ga. 2.2.4 
әд > ED Б Нол О Apt d PKI Л jn ins GU ali [А 
ӨЗ КОРАН УС МҮК! (02 гт 


: РАЦИЯ FFF 3 . 2. 4 
УФА НРА ажаад ой Rf ЗАД Do (КӨН ІНІ У па 
‚25 ФКФ dz 
: НЮША АЕ 4.2.4 
LORS (УрЌ Liza A yigd ZA oed + SR КОР а ВО ОБ ЭХ 4K fp 
«А GY DOR KGRdFf POSER UE Pek MARU уйр ИДЭВ f 
г: МИ PT ЕВЕ Již 5.2.4 
кї уқажасжаруай Толя ДЕА (GAS Ode T јерог eT 17 га прок Da 
кјева if ynTk P[ р ен (фо ea f > CD та фи KODE ок 0900 
ҚҰРАҒЫ ОЛА аа у > АР УАРРА 
ари PT е - 6.2.4 
Ob Gif КОМ уй 2 рка рїї ар 2 гт гд + УДО LHZ (ЕЕ 
Leaf муке yP LHAk р Цеа Ouf (3 my T АЗАТ (арга D 
УН HU AS Hadr 2 CT edt D pa DD ок > ED ABUS ANDRA Чала 
LADY dE LH КОБ? 201034 d EE уру уйй дет U azn финог 
840 0711:12:140:1:57:1310 10181117 


°”- مصار منصف »مرجع سابق ,ص 62 
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АЗАМАТ ORAL Авне CU ORS Lib y/o dien (fida aPKC GK || GHA 
«әдә ДИ > d. фокі toda Î À КО 
EAE HUE рай з .4 
LDII R ВВГНГ LISHE yo O2 aT f 2A DEI jp U ot j2 À 
UT © Оо ууд OSCR dZKGDE Y BA (2 ENF Dg yu арка вал 
Обо If FHNIOSSHH J JL аА 
Í Ару гБуйр ИЯ кодер АЯМА СБ 2 CT f | ZARÊ 2 |k- 
AGE қатан КИБ GRR ОА PT Rf +420 
D 1432 {298 dF 2 APK Y hud GEUPP Í IA ЦЕО > АР Kü|l КО ур>ж- 
ДО Куа Uf Vds бї Hf Сту UGE) okt даа 
гір | рро dar + DEF jk OS LUG À ÖB Per Rf Í toni ANT fo- 
Л гаг et f5Â 
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: üT FEV 


ері dy LH2 eT 23 Í оза вара? CT f R @ 05:40 236 
yad ÁÁÁ ү ай ANILO heed + GLY + dar кегі ТА Beo ORf >1 UA 
жа KEANE шад угай eR 
2 әт | нарад: Оду ( КАРЕ рог ČE EPL d: nk LEE + KES 
KG fo 2 üreditiipepK grat КофекуФроу n/& f Gaz 


-20 - 2 21 124 КО И ЕГ 


77872177 594 


BED 77410: edite ffor 140952 ӨЖІРК 408 011 071 FR LE 
карын D ілімі? CT f a LR LA а кай Бекі !oã DH (рет ғо 
2 E Án i [G ВОНА юуТ PA Онајету А у К+ buf ах Lan Ade 
1914 DĚ hÙ 2 CT f edi A PAL "у epp DERZ 1922 [i£ уф G 
ука} up ааг CK ORF FEF КОражряа 20 әде о p À À 
ae f SA AOC 5А Lipide ar ал А 02 CT f ez АМ 
НОЙГ U фра +000 (Ву? CT | A КАФА фу perfe U РЕ КІЛ (60 
Гон ар KEG f Lina # pÝ rer Í АНОД таяг 6900 feb Lj ATK aif 
KE ғау Gig Dig Ong + da ( КӘЗІР) Ка OT гува? 
ČEPE RUF PSE í ТЄРТ LO Р КОВ 2 T KEF! (ipod РОН НМ 
Агрос р à AK са юО08грг Ї юнб 105 | 
ОКВ 19 GDIANP 2 eL f A керцеккуло зайг 201 IANIYIG 110 
DDL pte ORfÁ Hola U PK LEN ОБ Lp ОФ R fent. СБ 081 оар? А 
221 124 Ка 


-21 - 2 2[ feat КФО И ФҒИГАЕ 
(TPPA) ДЕПТИ (ОО УЧ} MEKO 


: HER EME TEE прате Бу - 1 
Кой 5 Ñ f O5! O hdj ЕТІ ДОДА (0Ююнай 10:03 (худ Ф) аг 
фо аеРОНАРТ D OŽA НОҒ На Lind af 170 DU Hew +фету GAhs 14017 
2 OT f 24 LBACPDIAEHAD LAS LUZ СБЦЕРТ adt Ü KER dà pu pz RA 
Herr ДА ÖDAF š À f O5! BEDA дет 5188: 151 Т Ар! йй] 1 2 Û Одо 
еу 5 fA OF Ö5! BDZ 
Ний 2 (ла дур гд 1 АБКО нет! А yEEKLDS no d% KÁ 
НИР ADE ОН) ВАА 0 Куран» T KORA ЦЯДГ Oe dif ПРО Lino 
LABS y; CPU АЦО 
Û Gaps DAF кеті АЕ 221 loynek2 eT f A к]гөкїрїФ ии әд 
Alf ак БОНЫ + af LD DÜ! DAF + ЕТУ (Ду O52 гт f гА Kfeğk Ak 
агг fed бБәжі дәл eS GK dod тү 
edt UF Капа ај 24 UF à q d2 ZG КЕР гчд NJ li 
Сед ОГ М ЫВ КРО 20А 2 21 08851207 fide к@йу OKI 
„Сд UF МИТА SUP LE LEGER Ur РА Йро.5 Ch dom 
ШҮ! LE (сва ČNE гт га DDH) í (id gor ул ҚТО айг 
1 ИНО Дога ap! SNE qaod ANÁ ОО ДО +o AL VAT ЕЛЕР» 21111 
‚ +ййойўет{ AY 24 Gio Ot doda eat Ur à À ak 
Поупак2 et f ei DLE ету AY KGeolfj LDKGfesf 2182 fio 
ун зайг к ар LEON) do edt Су “САП 2 бы BER 12А0 LH 2 GPS 
A y fiet POL) аш Кедер | RG LUA GA 040824 À 2 & А бой УРВГ LHZ 
нар. ДОО OPK = Ф ВЯ 28 РА f үгб МА 2 aT га ок O6 tef 
+ DA 


47, ха, Эм عبد العظيم:مرجع‎ Gress أ‎ 


-22 - 221 feat КФО И ФҒИГАЕ 
: ПЕЙ EME Намат - 2 
: Cd (231 240231 ЈАМА 
: PRUMSUTIE- 1.2 
/DZ2 JPA РИД РА LTRS "1 НІА [ША гд. LAGU БОД 
2 ЧООДАН OS Vir 
KER 42 фрау т ABG вара во а 2 eT f A ІТ Ч HNL | 
: NX CPLADIG! jfe Tf GA! НАМ + ету 4f ЕЛ adá Ur 
(12) 
+ © 
оар Oak! dij OF (001 Hf 2 eT fA : S 
A 05 fA Û Č : урй od TAM dz Р 
‚в .ЮМКГНДБур > d PA ТАА аў А" 
НӨ Led Ав LAW КІФ ІНІ ydz 
PY а Pi (2.2) 


h ` (3.2) 
(D 1 ф fol? yrpXBs Ef OodyeRf 1 БАГ! Х С ais В уй? 
‘LR 


$ Е ас! Р, 
t, рраа — > B; P. (4.2) 


:GjoT ! ORT фе BARA ENS ДҮ урей ноар A Г 
GOR 2 ЗУЕВ, Юй у+ - 

„вага свеж) yájez PALE - 

„и а ОШО ОЙРУр ý+ - 


? -BOURGUINAT.H : < Finance internationale > , Presses Universitaires de France.3“edition .1995.p378. 
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„Вод ea LAGHOT ! OFKKGr esf IN 
pip ee N (5.2) 
LARD AB? CT f A 194) Аюургд 
: паде т Е- 2.2 
га KES М (Фет ea À edt Ч а аек Lit zf +z f HAN) Dik 
ЦЫЯ ALO HY ПРИ Rf " nef Пин ҚА ОР ГИ Rf Lin edf LHAIEPR K2 2T If 
2O fA YPO er f 2î МР LAGOA [Pir Af 
увек 5 [обї Hf ОСТІ (0)Lpaf O5 URED Ирена ОР 2 CT 724 Мид 
+& +2 Мес | OF! dfe Tf (от 
>. a i Pio) 
> B i Pio 
: ВРУ Of (олер ла aged UF гтавкјеск D iu): Ри): ed 
Pa d; [M æ i Pico) (7.2) 
Přo= У, ВЕР Y. iPro) (8.2) 
:ОФ уут Í INJ) Lif or drei LADA Ура цэ CT ў 24 


S. рраа (0) — 


(6.2) 


S = 5 о ray (9.2) 
рраа (1) RE 
edt Ur Kjerad feast ву y посто убаа CT гд куер фаз 
_g, I-I 
“то Тг (102) 


затуга ажин даа =- : GEO нар кій af UR 
Dir аты |8 АБК 


3 -GENEREUX J : < Economie politique : macroéconomique >, 2000.p25. 


-24 - 2 21 124 K@U И ЕГ 


: Гах PT Зе МПА ЕРХОЈРИЂ - 3 
YDADA (УА от Аа ff оар КҮЛ 7 КА Не ОдоГ 2 eT ў 24 уха 


АЈА РО 
: Y ROO Golf ea {Юй y pak үт LHZ- 
gn: 
(TS ma (11.2) 
S. ppaa =Р/Р* : LT уч? 
: | BAT ОЁ) 
Ri = (12.2) 
. (П) АТ АрбОјдој 24 17205 Ойр дет кади УК! PROGHabouL j 
:Ојдо гд ү (бш ураг Үү 148- 
= 5 ttn 
Ria Sus (13.2) 
SA ZS;(P«s/P)/(P5, / P.) (14.2) 
Кап = 


ба 
5 (Ра, PPn PA] (15.2) 
үрг ОБ2 гт f 2û та) [fo y në! ету Cerf УПАЙЫ + | yuP LHZ 
ot Ü КРТОПЕОКУТ @ í Араг 

ОБ ада DD кї] o АХА eden yr LPO Golf 2 aT f ex. кір 
Hj 29 UF ONU (ОВЕРАК) +аодр RAD КОА бж@до 2 гт {гд 

24 0119 фо 1ШӨОэуцдеЦриэ !f +O 24 Anddozr edi 01 + СБ 
+ддар TE 2 бах LEE GF :f [IR 1 DÜ oR OBXCANKIIG СБ 
. À ТЕРФЕ УК А U ФАРЫ 


-25 - 2 ET fea К@Ц И ФЕТ AE 
лке ape ЯД-- 4 

í ABOLDy пора О ez yf ý+ OGLTDOGKORIA БА + РОН 18 ОН 
‚ "БУНТ EX DF 

: PALS + GB +@ {+ 
МУ = PY, (16.2) 

(ruf + BPA IDI U гај :M 
Auf yoga za : v 
0 ü! П à dzp 
‚УЧР VOTRE COR YPAF : Уре 
. 5 А fe ü! dit ed eU уа уста ОБ) Әу - 
Mar i ZX ODAR ар) Ар U KAGE г: - 
(МА (Р) кјазковежкоћ (м) кјадкоо! [ЮК @ esf НА EZ 


АР=АМ s АР*=АМ : 
: АО 
АР", АМ ° 


: NIZA ШЕРТ СЫ LÎ + BEF АА + PULA Prr Қалы DIA Í 174 Dd 


АР-АР*=АМ —AM* (17.2) 
AM -AM *-AS НЄ LH Gulf Life terr УВЖ 051 038010 
Гог ра С 52004 > фе UF S5 EN fif Упр DK GLY + УЖЕ! LR 
агт if 24 NK 


* -Patrick ARTUS : « Economie des taux de change > ,economica.paris.1997.p12. 
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ХТРРА) Hg ONE Jid- 5 
МАО А eT гд пожар ОРО LIEBE LHZADIULF МК 2 
Î EAS) FRE ЦӨГ LE ЮУ yu KELLY DEEE ТА DA Aly 
.2 a f A рркоыежарудае угона 
OSX у INDIA 
POPALS көрі) || iR ligo VAT f LAS ОМА PALDÉGRT AY Í БДИРО ФО - 
НО FOR Nj Барет АУТ AGEL Lact АТ fo (ти рия GET aio 
га трой 168 кї à 29 Ü Квдо 113461 EN Ut dle] ks 20 GRAIG Gif DU 
зеў 
40) LE (2КУН барін га ü! 18 @ ФО HR ET - 
ӘЙ ü! 18 ff CU рф юн > ФПРБООРГИЙ  - 
> АР 5 сурахра U FP! захи +0 әй UF Kost ВОН са Ü - 
SHR f LE OOD AH Gh AS Oe РМ aK ERAGE edt DDAF 
2 БХ HG LEE edt а 2 CT f 29 Dao ОБежк á ePDydZel КРОҢ yGb9- 
Î үші соке СИГ PES ка dÉ Оура > KP нәс Í Zek CHIA УАЗ 
Adi ка 
| АФС надева Оса 2 PF (Р eT Fi БАНУ Û ORE Gi - 
edt Ur KGR ай ZA Rb урд гАрА LDR dp 5 PDK OSU SLY 1 Ü - 
_ затугА үфо1 Spa ЦРМ арурё у DT 220 dod 
т ЕБІ Hf 244 күерд у СЕНЕКА кий уу LH UJ totedur гй 
LAŽ ŠPO онд Не! + ет ІДУ КАВА + ету ІДУ Аз aT f ex (6110 
yfek Û +204 ШҮ БН ӨТ КЛ B2A 2 CT f A Y Go! +204 ак ЕТ DZ 
LH НФ ФГ LHZ yned3fekU Git d» GGL кА? әт у әд Bilpk Ö5! d 
[zU кіз p Č Gif ADO Y AIBA VAT fendi» eT if ea LAA 
ACPO lot Ladrenf LA КАВЧ ZAR 62 CT 123! Опајкофука / 
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ATPT) SK off, | MEkKOËE 


: MIEL (БР hune pr- т 
Ynót d» Ü ALY рер ZABBÃodzeS CT If ez ! 18 деј К юар! Linh Наке 
YT o fN фет Af ук+ LLA ЭКО + D 5 ЈА Ü +} 1o" (Е юп ур 
Қо) әң fi Аббур гри Шура?) emt ® ÜKRUEGER ere} 
Lob Dizd fink NE NEUF Ha Раў 2 CT + KLUGE 
LÁ кара А KR Ü (LE KÜrsd EEK mb кока гад упог 2 eL | 3201 
Цатто Ид СЯ + oud Kei f Y МАЊА О 0. M. Keynse) eli СУ 
ЛАГ 
Halo жар eANRE АОН off iñi ABS LDY nó LM Lira ter KUped НӨ 
‚ ODA НО Бан Г 
+ ORD WG Gf 02:55 fek- 
AOR бә (REF KURA 
: RIEL Up pt тс 2 
: НИЛ УРЫН (БР - 1.2 
удо АОНАРБ Yó БОБ eder. NIZA (ЛАЗ L HXJfoÀ | REE PT 139 
NBA (КОЯ 5 À f OS DAA CAF 91 
(Ж oa JNj Gers) Î xA dif СБУТ о Ux : агар Б МВР ОА fto - 
.n LEBER GUIDES КО 
Май :/ (95 ypeditO ger 5А 7 05 NDA 20р 1 to ani yÃo € РТУ LDAD- 
PERS YE PUA ALY ex ссі d. и T | BAT об 
cc( itl 
Оро) NDZ ED 2 ЖР04 5 À 17 ОБ NĚ LAS L peto edit dis Ni 
гА гй > d ГБи6 fto COT ї ПО) %2 D1 Цифра ОБКН ÜJ oD 
Rd 808910 t nota Anf 


3 - Mc KINNON ( Ronaldo) , < Money in International Exchange > , Oxford University Press (1979),repris dans 
KRUEGER(Anne.O) , « La Détermination du taux de change » ,édition Economica ,1985.P136. 
° RICHARD Baillie et PATRICK.Mcmahon : < Marche des change > , ED ESKA .Paris.1997.p145. 


-28 - 2 21 124 КФ И ЕГ 


Ung Абйпсг йр Мо ТЕ PTT Бран Абай ОРН {ҢЧ (it 
ct À У GD DAV MAN 2 А 50Р МИЯТ of í Rf $+) 
Jenae АНОД 2 ET f ex. :2 + © 

ар ОНА + )x 1а ОБУТ 062 А МОГ ZE РТА убрфіаой DE 


14 Рупо ок KA ADDIE? gf f РТ 


x(1+i) = сї(ї+ї`)х/сс (18.2) 
+ © 
ct=cc(l+i)/(1+i) 
^i = |ct/ccd - i )]- (0. i) (19.2) 
= [(et – сс)/сс|-і+ + [et — ec/ee |l” (20.2) 
+ (ct-cc)/ec=i-i (21.2) 
+ © 
i-i =f (22.2) 
нй Цай (ge КОК ALORA НОАМ нойт 2 eT f e 
ПА наара (GG DON ә 
HAHAKE 1 ТА) YA COPY HUE 448) VAT ША 3201 БЇЛ DOS - 
Of f Раў 3.18 LSSUD ПУАТ Ü 


ysecht Uf y fects dot! CABS от NTC ORI + 8 +z Čz Ihe 202 5 Bé - 
fn 96 УК [оТ > ҰТА (déport ? #0) уаЖ LDY nó Uta f Hoi» ЫҢ» 
(report ° #0) О 8192 
sfÑ DLE + ор ар 0544 0206 KÜrd fia LE fto арау 5fÑ UF СБ - 
. ЕВС» Gok 
Сау VA 2 T ОБЕ КО» К! ро AST НА ООРОЖ BAT о фо 
FE Кі BRAY ABK(report/déport) Yt Ө3ХШЭЙ) ВЧ 


déport - 7‏ : سعر G ха!‏ العاجل أكبر من الآجل. 
jeu : report - ®‏ الصرف ОзУ!‏ أكبر من العاجل. 
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UR К\з КОР :01 ПР УТУ 


(report/déport) 


%4 Спа: а o 


3% 4% 5% i 
: HUBER УФЫН UP - 2.2 
көз LAD 1 аруана ар Gf NO Np% ӨНӨ Lp [REO pizf IN 
. (28 f OP FÜR 
2 ET f 1Gu À OS! ОВЕ (ӘмігуТ руб! Ded? edi ар (гар ІҢ: 0792 
НО гАүк) ea f ОБ RE DEK} OAD а 018 ПД! 2А LDU eie? № Чой? 
(ЗӨ 
„дода Hos ByTL ü! (Kf урах - 
+ Gini Of НОЖБУТ ü! LÉ (xdi) - 
(i +Sa) : НЕ eÁNIKÁOL] окурео ог Gr КО” Ong yT Ur БРА РФ 
(артыңа) гэядрэ CT f 2A окур: Sa 
: ТА СБ 
і-ї (5а-5)/5 = Sa (23.2) 
: ВА 
pci = Sa (24.2) 
: NOR Nj 
.2 ET гд! ажд гэн ураз Арк! поре KGeSU дай (21 р2- 
1642 pz LE (ава 2 OT If eA eaa АЈ Коцка рај - 
.ANKLDY пога f (DES 25 Sa > 0,i-7 > 0 - 
11 оі пёгя f OPA 2552 < 0,i-i <0 - 


-30 - 2 21 124 КО И ГЕ 


(би. (2 гт f кебу ОДИЈ piede) ОЖ if peat ag s ЈА DE а ла di ZZ 
„РОА МОГ Ру NOU pid y ALD 
: UEN Agrip 
АМА (ФОРТ 1402: Í ZÆGRY DY | РУДОМ VÜP усаар по eot 
. + DIDE 2% (рај KÛ EER t noy Gif 
шар Ор KZA 
Sa -і-і +II (25.2) 
:1 © 
. 22 f A окуба : Sa 
‚ eOPf Wiz : П 
(report ou déport) УБОП > 0 уҳка@& ігі ОР ANZ GAZ Ou 
PORE ECA ff eng pec раве 
: МАР? NEIINIEHEGIN REEL UD. - 4 
> АР Квсо Í loi (56 dj Обу Yd% Koti ALY 5A f DDS 
‚ера! бео 105002 > КР! K'geotf ANCL KR Ура: Јура 
> Adel +846200 ofígen@ уйй 2 2T {+ гаж LRA ра Ri EYE 
02 : 2 УТУ tou AIXTDA) Ағ Ғ: ура 
. VAS AP 1420 :02 RE y#TFf 


0 0.5 1.5 2.5 Raport/déport 


° BOURGUINAT.H : Op.Cit ,P385. 
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: PTIES OR VIE ПРВЕ 1.4 
ОРАТ EF у ол E fek Gedy (ај IKÜreda бэ РДА) Ouf Gig 
. %0.5 ÜgK1 à || дах, пруће Dépot) (ipio 1.5 
б [раз Alo} || dj ficta МА (гой (б ЮАР pisi fe] 
(SUP LFS Rf GU arg! aed ap deg + ALY 5 FA ОГ) %1 йһ ОР АВ 
NP ST НІНЕН Ged 1.5 5|000 PAF НРУ К( 1 I Hf edi ар 
ydanUA 06 Ү@1рүгб+&@ад найг U ёрдгор LE pú! LH Kegs LH 
.%1 ùhO® 5100%0.5 UNsdéport) 
: ЦИЫ ejr Iced EEK Cf pisi PAT > АР! КФео TIENI 
Í ZY OE fer LÜ GROB (déport) узео (TDA Дор ај ура > Ade ШЕР - 
ЗА (БӘЛЕ U гл edi аў Ber ФРА ОБУвеОУРБЈА À f Ö5 apf 
Lyn IPA U ера! ог fakynU 2 eT f 
| e OS EEF KÛzdZ НІҢ 5A НА (Бек Т УРДАХ x АР 1420 гфж - 
ган EGER 
: E PT ESPN LE VIE UD EEE 2.4 
(déport) LH %1.5 UNDAF ӨРӨХ | ВН ET KÜEE в) КӘ Gig 
.%2.5 ОМ] GE ВРУЋИЦА О 
| eda, FD} кар аф о ғай НАХ > Ade ШЕР Í loi (85 УЙКС fj 
ü! U 2ЕОМ  ОРО Í Сју ANLE [RAY 2 561.5 Ce Í ZAT 06 
СА ОКРАЖ edit d Û МИК Ü CT If 20р Црно Ken ynÜ уд 2.5 (déport) 
. (СОЙ dE 2 GADGET 
: Li [КОО бака кр КК off іру) 
Yo Yes LH RS уйу P ОБ Dip ï Alf 2eT 5А бБай U ez - 
| ‚адАтутО 24 увео! юу |55204 др 
U PA ОФЁ + if 5 À НАЂ Ц Í lol 318202 ур 2 > АР Нео! гж - 
СБ dig ded. коле р5 Ö5 KÜürdE U Pla Í lo || iu fA 04204 5ЈА ОГ Ö5 
| ARG 
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LAURE КОК СЕОСКОГ K tio LRG ü+ СБМ опере AA DZ 
Mif Yt о FAA КОраўбБЕ ОЛОВА KGDÉ yPfito 
| : ME Lp t FA SE 5 
ОБА 97 53А Ur ГРЕБНЕ topo ОЦЕ KUA рак 0 уАр 
> ФА] ELA || Нар до Ap LEA eo ус тг dE Чи)? 
1420 + ра PL nj) 1968925: Наа Кой Буда KL DEF +o fA - 
2 ПОА eo oA +d y A otf Lina | 47 ejf CET паж еж айя VF > KP 
‚ фай 
ORF КАР U zh lo} sr ОВО Ка 201 f улс гт If thfedz 
‚ УпО tei pyfÁdar z Ade го бБетевг унтпа 114027 
Џо нонеа у > KP «eo. Шырар || Ард МАЧ dž Оо УХ 0 ЦЕ Кі 
КЕВИНА: кайар+ ек] Í Ссн +2005 7 AR ЦЕРС LŽ Ор КОРЬ 
.2 фу 
УҢ dz Ö5! AF KGB 2 Дер (56/0 (БЕ СБУРКО СЯЈА Üt Атаўа ON} OG dř- 
КОРК КФИЖ: СРО + Fo T АРАП [fif eie (report) GA 5 [of GFF 
„рај 
хужа умеју Нэйж LÛ @ eT f ті сакау Кә BA Lb 
„Вера Ра ОБТ @ Rr RA КОР 
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U РЕТІ КДЕ КӨБЕ 
Ю КӨТЕ 2 20 И Жрражоукуко куна МЈ ZA OFF ОБИ’ р 2 ez j 
HAL EG PU] "РА Най 2 срж ak еРЫ Lada dido НО + di U рк ОБ БА 
drj Ur Kd y + бт Gif y ot f 5 Ao! бум ZE 
нш и Pa + BEF гд уз? OM @ CT f га (ib HONDA U dpk 
221 fea (96100820 ср Hy P 1ІҚА(75-5р А ЈЕВ LE БОС Küdd»Z 
.( 1$8=5.5DA`1 АВЕ 
1973 ІШ ЦАГ ALY Сана HÄ Kf Ураг ша РОБ РГ PED 
(hd АЈ ка ара Каф üm di fÁ СЕРА CPE À PU арар LU) > д 
Ugly NAG? CT f AB KIA Y NF WF LE yf ОЖ Lip Í AUF На yof 
KI 2 CT f Мот Ң-әмбөбі уст Ф+& +& Y го ед: KOK kp 
УАТ olf МЕСЯ oO NA ЧОГО Î ону O5 ARZU! RER diy Kt ho 
à ABK Јо Ug ofS Û ә KI& 2 a га LE fra NEE уболг РИО ZZ 
‚ед f FAN AR dé Z% OEA 27 
га Í БАХ уг ДУР eredi KODE (U гај LE yfed% DA 05 
YO ова А ОВОС U Gigi 1ої рад кас YER oL UU Dã! DEF 
yu Af угао 3Г уо U #PRf СР ОН ЇРМОЖ if 
гд Ü LD BAP AGI уб рар 1 2887 Цеа LA Gag U Фрај 555 
RSR LK ойр КЛА канат әд) UF уча zen La арфу 
DÉL Унь FELL} dE KÖD ŽNA че A НОВ | АО ЧЕ s À f СБ 
‚2 21 fi BARE ИФА) АСК 2 CT у 
(pdt iiy R d DESE 109 17 ара ediPo АОШРАУЧАЈ арт Leu грах 
: @й fini DROLE PAR 
.EU РЫТЬ алп) РАБЫНИ? 
„ОО VERS оБасик! Рајан Цару НОЯ 401117: 8891 518772 


1° __ Dictionnaire d'économie et de sciences sociales.p92. 

! - HADJ NACER ABDERRAHMANE ROUSTOUMI : < Les cahiers de réformes > ,Edition ЕМАС N°5.1990.P120- 
147. 

1? PIERRE HUBERT BRETON ET ARMAND DENIS SCHOR : < la dévaluation »QUE SAIS-JE édition 
bouchene.p4 


-34 - 2 21 124 КО И ЕГ 


+ «ар eie À ноо > де 1854 Liki гјеАу Gj DIOS! olf УАЗ] ПХБ 
ноў 1000 [ой УР КО + власи Our f ЖТА AIA (тудо МО fef НЕКО 
: DĂ 
. ДО КСО Одат -1 
„ОА ОО Ар -2 
AUF KGL Ке Ж -3 
YAKS қор LMA арт 14420 Оқа као Ойд Е Todi 
ҮГ Gif Куе кіз dix фа КІФ GA жы айар НАН yattopice 
Црузавцгасрда рат Go 2 гт If бБуй®› 
ОА Ат z Ноу U #Pk Wa 146 RF нет Її ТОБМ ОБОЛОГ ғар php ЦИК 
УАН emk AAT f Lido Ü жу VAS LinipinAdk кай а Асаўфуйм@ё 1 (86 
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Е gr Let 07750722 
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ІЗ EXCHANGE RATE POLICY ET EXCHANGE CONTROLS ::instruments of economic policy in africa association 
of africa central banks.p57. 
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fr pz 
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62-6102 « مرجع سابق‎ c منصف‎ Juana - М 


36 - 2 ET Fea КФО diipür ЗЕ 
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кой? edt Ur + огдайг га UA ғару edt Ü Lins 25 15 NDU 23? À 
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: ООЙ ÉHBUODAF2 CT If ex e LR 
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Het туп Hš өзді КДА А СБ rr BAS Db yu Pó 
ко най OS KEJA НОЙР oct UF Č pif 1 (ok :2 eT If ex АЙР Didž 
Ир Ом Gif KG ME үю LDÜo. pig etd lr КААС etur (i 110 
5: _yOdof ОЦАГ NAT k 
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5 BERAUD А. : « Introduction a l'analyse macroéconomique » édition anthropos.p462-467. 
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: бо КФА? CT 124 Ü ага ТАҢ dz 
de UU EYES 
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0 (33.2) 
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X -Z = P, (P,e) — ЭТЕР (36.2) 
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УЮЙ i GR Le aE -04 ETS 
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X=Z 7(Ү) 


XZ 


| Ү 
í aff цер Ca КЕЙ СБ YEG Í loi К Одо УРВГ ОБ We 
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УП pz А Ш Jsu GR Це га Á ÜY LhHymyPbá¿RdšríD HZ 
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При ORF KYRIAD № dr Када Oed ко уп 0 «роя A 
.U' ФРА Í loynfef A Gg eA tae Y Юй YNNA к 
: JOE URN AI ČE- 5 
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201! 
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[Kf UF efe Ü 5 фокуса БӘР 2рет Henk GHKIT Gf R ер NIK 
Hgàeff Í BAD e42 .šA if AO foi to Ge ахтай [d Uf LH ОҚА DBF 
Я бу као Bin 2 Ф tdi 4088 KGUT о СБ enf KZT Ф 1989 D 
СОП (о KEF 8 :110:40::4:1 RUF AAR ай 7/::148 Í lo VAT ADEE қ) 
[Br Rf +G E REF быш ЖАНАР If 2 fel gt matta у @ JA2 CT f A md 
| зет fe урд 
Ц ez Í УА + ок ОБ РОК ШИР НМОБ enf «Feng. yu DDB 6А 
+ otf GAZ CT | О@ BAL eZ yap ІНА ІРА еп O52 eT FE КРАЖ 
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- كريم النشاشيبي» وآخرون :" الجزائر ٠‏ تحقيق الاستقرار و التحول الى اقتصاد السوق ” АЫ ә,‏ خاصة 165 ‹ صندوق ЯШ‏ الدولي 
واشنطن.1998.ص01. 
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2- مصار منصف e‏ مرجع سابق уа«‏ 53 - 54 . 
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3 - BENBITOUR А , < L'Algérie au Troisième Millénaire : D’fis et potentialités > Ed. Marinoor .Alger.1998.p70. 
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122ља № ЦА Фау U А] ФоуА КӨ U Фу U gek afenf ка 
408972 гт HUG конака KDE уф (er ОГ 
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4. NASHASHIBI К. et autres , < Algérie : stabilisation et transition à l'économie de marché > . Fonds Monétaire 
International , washington.1998.p85. 
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. مصدر المعطيات : البنك الجزائر‎ - ° 
° - NASHASHIBI К. et autres ‚ор cit .p85. 
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Л BEE ditt АЕ 3.2.2 
ОН { KGDHZescompté ) ЦИРК КР ОСЬ! Hf ОУХТ О U арқ ро 
Л ноф дәр пар [руд U’ PRE FAN О 1994 O6 40.17 ОГООО U OPK 
ип} 1994 Т Gi! (Ою удуй МЯ АЧ HA CB р AAR di mere UF 
СЧА +йг® ебет! eeoRfA DAT OR : ü! 5 ОКА) LRA ЦЕМІ) 142 
21! 
: Bj DEAE! 994 ПЭР П flottement) ! Ех PT EURE З 
Kdiif € Тол DR Чао NÄ% рар 2 aT f 0441994 U APK fero 
л ET о АҚ! А (БӨА 
71995 POLE 994 pæ De fixing) lE- 1.3 
2 :ВИб2 exi ücdagf KELK nefDORf 1994 ой 28 ù! 94-61 :191498 Gig 
LE Hj f HC f KUCED ULB ор Bio K ANJ" :( instruction ) КЄРЄТ ар 
ка D4 ZADE T o Í Дио ПЕН NU GR || AIT piece € À PKS RO 
‚деп! || В 20 ЦИЯ Aded&t dagz 
yGnea ! ФТ ApS) +8 2 el f cA LE LRfenf || HUIT о уҙ ӨВөЖ 
м ED 972 et гд чонварг нл оки Агар aq Û HG TT off 
Y Ade? CT If 2A Дет б! Hf 108870 ez + АДИО ljýł U2 Bak 
+ Af + DBZ CT Тәй 01 684 ky det деті; гй ул беделін | НУ? 
.effenff || tja eO Lp" Аел || Фет 2420) Оу emi y of DE 
Linh pi CLAS №5 Bat Hf 2 eT гд LE OFT ОАР гд[+!@ СБ 
Au Ãezd ag Uf 
П Ш: GA КЕ lz Geng It (DZ YDE ІЙ) гај LE ўра СБ 
| iy áePD nj Lp 960; каоЖ убы Догар 2 aT ў 24 Á U гај уфикећепи 
.2 ET f 24 АМрИг 2050 
CNE ЈА Со ELS јами 218 2 CT If д go 081 fo ОКА IAN 
‚1995 Әк СБ2 гт Ю AH Lis À If 


ED dfentff СБа eT 124 RG T eb:KIREUT ДЕ 


:( 1996 PDBPA f DGfOZPT ЫМУ - 2.3 
VERS ЛО а 9051994 НдВШАР? CT 'f Оа decr (28 Rok a05 
SA ГУТ Ф 1995 кроз ù! 08-95 : D +В 5 20 LE Ш Р ог | ШОН 
ABLE 5 À f ММ Чой IAN) YUP АРТ DA AH Lid zs A (221 
Оо ХАН Т.Кас РЕП Е РОА (dr +0% Ду +06 КФ] сй 
. Gb &iferof Y Af 2 ET f Кб Av 
RÉ HOW ET НО y+! + DAF AD DIF Ша: À RÉEL (19610 О088А| р+айра?- 
+T ФЕ a1 
GMA Küdaf y+! + DAS A DA tur АГ Bû 293 (9630 ühA AL ptdstpaz- 
Ке қүра) ОЕ 5A ЈМ) ОБ УРВО Ори) әп | рат ФУ 
| ЗА ТЕ ара АБМБА GREAT ofdk Geode 
ЯЦА 2:320» кај АР ар VER ó Мый (486021ө0225 221 5A 
Фо y4rojdioRD ИВ + din Uf Каан + Е ножа OT кад 1nieazradegir 
yt í enkU GK аж рубле бружозА ABU Gf Go Aji о 
као 2 CT DIALS Lia A : ЦРТ ШЫҢ Did À f Уба OA. ODS 
Са hz ð ә РОЈ FAN). (forword) НВИГ САРА РОГ А (spot) НЭЙГ 
МЕС À || ОБУРВАЯНЬС DHA U гајрујот геп apf ea. ооң 42 
+@й IR (+г@[ ADU. Ж) Маг ДҮЙ o tel Hof ФЕ АО 
обод у еј гон) Onf À LNB Fo! ynfe Gir Ай RES = ШУНА Ö5 
5 фока Nip LH НАН If коду pu sA YE ан К ІҢ PAF 
ШОН KG УУЦ FEF уй уп 2 CT ТХОАМУЛГ) + DEF 2 ec f КОР 
седи yu Sf LHR 05 [о фо U ejf АСР ОИ KG ALY 5 À f Î lo 
Я рды oR FANA2 CT f SA Сым edit KORAKE FU’ 2ПУРК 
LHZD2 eT f SA Oe derit KZ ран f Ki LHA] Ав Кубой 
(09650 11907 PHKÜEF || if! REQ К@ссар URG Kfef ў НАЕ o Кубо 
YGo dA на f +айв+ар ІІ АТ оар SGA О (КФеоаў кде 
‚ @ АСР 


-52- dfentf СБа eT 124 RG T feb:KIREUT ДЕ 


: tO КОВАРСБН НЭР KAGO DR уда KKL јачу 
‚Ц Ruf Litora Ef KÉP DDR Uf + daz - 
‚ ке ооаривР KfdenÜr T ЖАЖА yoko- 
. the +A T Gif YGU Fil К- 
(Рафт? 257 yomen Y SERA урд ав! [222 CT РОЙ 2 ре (ro 
Life AR айй» If + AF DER | АНУ Pe 
Деп || Iti. #001996 +88 СБКІ (РЎ 28у yHoRf 12429: ОБА [0202 
: Giu p ü ә x НОТ А BEF 2 Фа dy Кр RGF | AIDE 52 
Hd AD KČ Ü Лот геа 17:02 ОБ R fenf YER о edf СБ GR Ü 
UPGDZu edf 
5До f РКОША 1997 KADS 0597-08 :ПЕ +В) Go D CPDK Gir k 
. Шр15000 ЇЕ р 2 П NEED DZ ET If 


53. een Ö52 eT fea RG +16 :KIREUT ar 
. 22171 8! 12017 JP 1 ФЕКӨНЕ 


:1993- 1989 УҮДР- 1 
fin 2 ФА Фр GT о<БуРкәреп! КӨЙ Ор fd Ry Kaif CAN IK 
KEG NOS. ORE EE RF à AR dž BR Ur 8917: ADEE RF Fi ¢ f KOU 
E У Oetu НАТ 2 felg НАЯ И YA 2 eT f га 18 ONE rg 

род уф Fr Rf +G 
у + GULF TG f 5 RO LE гг ü! НАНА [Ал Ойг Akt ord fRNjOS yAGL | 
га уфжкеді ZZ |Ң K2 & ЦК 993 - 1989 [274 yAF 2 T Ч Č52 CT f ea 
1993 А1992 1%% ВОВЕ отак 2 et f 
: ANGLE JTH 1.1 
НА ар2990 LAG HGH ydš Ф Lin КҢІҢ @ 02 001989 о 
а орбиту) Ж UT ЮУ ОБ tu НА ¥ Í HAAS f CBS olf на КОР Си: LID 
AL} dp Cor DR ЈАУЈОБУРВА . EF ҚАТ UM 2 FN) ва U ez LARS LD 
РР: 1 КО 2 
1988 059001.56 ШИ (Ч ВЕНА 40350100 ЈА m KIER @ ¥ IRVING 
CP D1993 0% 72.5 LE AFIS SF U 21820. CG 01992 С5%49.09 Í Ig 
. PIB AAAS АН ура eo] loynfe ANA 0997 DÉ % 46.5 SRY 
‚1993/1989 (ӘӘ YUP. (M2/PIB) B REF HWA Уба ЖЖ: 06 DE y#TF 


( PIB من‎ M2) мә 


—( РІВ من‎ M2) à 


ел | llb ET ар 


487% efenf СБа eT гд RG T feb:KIREUT ДЕ 


: IOTHEENT- 2.1 
enf KI ABÎ Per Rf Ö5 HERG LHZLgdE DAHA) f 2 önk pla КІФ (492 
‚ 1993 1101989 ЦИЯ Rf YT ЦО уДуү 024 ü! Í Т Юг ог IENyUP 


.(1993- 1989 126) [Pr Rf КОЦВОРДЖ : 03 р? уд 
1993 1992 1991 1990 1989 HU! 


20.79 31.62 25.84 23.3 9.31 (%) 98 Rf ypzdz 


„Rétrospective statistique : 1970-1969.Edition 1999. (ONS ’)p27 : qa, ОР 


. %20 LE FEA ЦИРК [Pr Rf КОрО 1993 1101990) laff ОБЕ 
HÜAON ЙГ Rf нг Af ОБК dE Ой уде 
IT 0501993 П ТФ = КІФ .1989 Hj2 Û cok leket :2% Uf 220k- 
1988 059610 уї #%т7 КА иг Ú edi гета 122ок edt UF 
ред уфж- 
.1993 А1992 СЫ ALY ador Orük- 
ПОГРЕШИО ВР IUE РТ ЈЕДЕ üa- з. т 
куер УТ 229025 +zlg Hf af ü! Í T рү е А опасну | йй НО! feDLj 
Фару KGUT ОНТ 9 ёвсОБу dk GÁ LE 2 aT f 28 уф. КҮРРАГІ Zi 
(feit ú! OüoUf сой 2А КФеоаў URE KRE f 142k 5 RAZ НРОГ lo2 ВА 
J ff АООТ 24 Кф од 
ООрсОбуран кјеђо и 986 142499 afenf apf 2 eT 24 Ye NZA 
бле | Р Lito LIE 2 PA übkedar ПАН 22 201991 СБ Арба 
Уба Б apf уфока theif (2867 срок ex ОБ НФД KET аай чур + Фока 
+20 каю 
U ёр ACPANRF ППИ er Rf уре 2 CT If 2û Lapi Apt рај ОД 
. (РД атк) [РД аршаарцавлаа Ur Í ОКО 


$ - BENBITOUR А , op cit .p74 


55. геп O52 гт fA "6 И feb: KUREUT aE 


НАЗ @ > 4ZA йй ûrt f Hada ИЛЖ Ur LAS GE уп AF LAS 
‚Да? T LS + dome eia ! [РА k 
+9 КРЮ 1 Ар (Реп Or Rf убок 2 CT f 24 арау DER 
: GA 2000 1101984 183 х00427 У 
1989 08 100 Gro (PC) || Girt Uf ed TK feTadz 
UTC) 22 f 24 кетайй À ED BA (eG p/ 20) ОДАЈ 2 21 f г4 - 
‚1989 KÉ 100 165 0 
. 07:Ц#Уу{Т{1 BZITC )Á (zPc) Це À KE ооба Lj 


(афа? 2 ZT f 21 ÄN Ör ü! af кутал: 07 pP уту 
. 1989800 (02001- 1989) 


. en! | lb- Donnée statistique, (IPC).N=308, 1° termestre.2002. ONS .р05: dF 
Yt oL}U Азра UPOGSRENS/NJUKIROE > jaj LAON LDL фунту fj 
: Ше Алар равагу усаа уу 
: VHEDDZ 
ҮГ lag 5 [ОК ТОЈ (rrc)Á (рс) ХО ка ХА ОСФ уд 
: SEF (ITC(- 1) 


ITC ITC(-1) 
IPC 0.991 0.983 


Ep afenif O52 eT fea 86 +1 f2 :KIREUT JE 
UEY || FE [Ай %99 Htprrc) А (PC ујео онај! ДҮ ОВОГ NAG Lj 
t ФЯ paf RE ANA Ut DEQJÃ If (TC ) DA Pr Rf ура Арокаф 
Аран 
LE 5005 а М0 CT f 24 À Rr Rf уреа thi Ap Odieo|| GL DL 51:74 
А4ФР edit ОРІ А SPR eoa ap 
: раса 991- 1989 ОФ Ho di 
«E i! HAS FU 8 појму Nt j 40809 - 
2 21 124! YK - 
‚91991 А1988 [дла 10845 h%60 LH2ATPE Г гАЧКОЭЖКОКІ А 
гок јићљ а UF Мұс о prj Y fana kf АБ СБ ген Rf Увео 
(2 EU {гд ужга 
№989) (ЕМІ) Опа ћу ТФ 01991 Í 01989 Ж УАТ off ПО TEN] 
1993 А1992 СБК б гүй pa 2fe| R UGST Gif [Ап ЈАМА 991 
1993-1992) AGERE EJE- 4. 1 
СБҮЛЖОВ AG RUF à À di ŽAR UF (0) у 01993 À 1992 КА гай 7 
%23.9 :( M2) 2ğk ÜLET МОБ 1 ¢ DÁN LÝ UK BAKÛ! ја Pat 
‚1990 Œ%1 1.3 yii 993 05%21.2 А1992 ОБ 
OB(PIB) LH261.2 КІФ ОМАР 0  ггү Y (o ООС АЕ Gift баг Af IN) 
A dguf + BD: dir U Ло "ОРУ LH 993 05%8.7 À 1992 


° NASHASHIBI K. et autres ‚ор cit .p7. 


"m геп O52 ET fA "6 f6 :KIREUT АЕ 


:(1993- 1991 МАРТЕ U O1 BEYA OAK: 08 RE yo TF 


Beng | llb ай ar 
‚Ер +p OSE! Í OK AL г КСйдг геу FT uf yr АЈА 


: UTAM DŽ: MESA о - 5. 1 
| ад Ора АГ 848 dé ZR ü! [йү MAR СВАКА T ALY yr АҒ 
‚+ р 2271724 1 Diddl учет Ng RGO 2 ET f 24 Уйге 

‚1993 1191992 LHX effentf apf + dp OSE! + эф LIS УД 
(1993:04- 1990:01) Одо А CR CHA гт #24 ёХЖ:09 pg ТТ 
1990800 


O T T T T T T T 
90:1 90:3 91 :1 91 3 92:1 92:3 93:1 93:3 
--- TCNE ----- TCRE 
«ЕМІ: © ар 


МАО 09 Ут СБ fin tou fA 1993-1992 П фо tdie ОБ æf 
NEE КИРО 2 Ф ӘБ NEP Lib(TCER) 1492 


58. геп O52 гт fA "6 f6 :KIREUT АЕ 


ОМ daa фо #15 p ez ef 1700013993 +@Д 1991 RTE LIGA ІҢ: 
. %48.27 
гани PT Зе - 6.1 
HG Č Af KGGOÙ 1683 ЯН А най 03100 [xk гт тояр 
Ob PAG Û CT f USLI ertt Hok ORF ФОУ АЈА „села Це БУ 
ус б) Ori 2 et f ОБуажой 54 гр] АРОН | юурай y NI) 
ніулігігір үд. (032 25 5A f Даў АТАР f ЗА У COW dz 
‚ Ауд ТИВ ФЙЫ БЯ d ONjS À If 
: ӘҢМКЕРГІЕБе NYS JEC- 1.6.1 
: KA LR GET EN GATE FA] dj 
(Deaf Ay Feu f ügefr A ) IKEA ragierad «pv 
| (HR ОГ) OR U fe - 
‚бщ 2 et (Анта eGR Í ZARÊ U 25- 
fan í exedr || fo OG GÜR If +O 12044201 гРарг eT гд гАж 
НЭГ If Hadr Í ZA otf ¥ gad LYRE гоў НМ). НЗ If НОЯ) ОКЕ Kako 1987 ZZ 
‘eff 5 À f C6 Gen pot f НО Ol Gaynor Hf COTY .LHÉPA | Бато 
‚ САРУ 5 À f LEED 
СОЁН ХО 6 GZ ЮОНГ KG YA j FE 2 CT DZ гаў 5 À If Dio Lb 
221ү ea А CAS 1@GR KG yt үйек HAF КІФ fiib .2 ат ¥ нео 
y|&t || АҢАТ гадар || Щр ytpL pic GE НМ) НАЈ 23 фаха efňdř 
fehyzdGol ађеп apf вео: Vofedé уар Шар Нм (61 га SA f Db 
ЇНА (04): 02 УД í грар 2 aT f 24 пр pk 1974 052 ат DEE ў НФУ 
1989 ЦОД 2 eT f A уса граф? гт ү ex | Акі 10) : бе ýT 
.1994/ 


50. геп C52 ET fA "6 Rñ feb: KUREUT aE 


(1994/1989) T 2ВОРАОТӨГ2 CT 727 CAK: 04 RE YVAN 


1994 | 1993 | 1992 | 1991 | 1990 | 1989 pe 

10.5 42 4.36 3.75 1.8 1.5 Bele 
і RAE 

12.5 10 9.5 7 6.8 6 Bele 
aR 


Revue Algérienne d'economie et de gestion, Universite d’Oran.Mai.1997 : epi ар 
най) &рк+Ц- 1994 LÉGER Olgi “А 2 eT f ed 222 f! 
CRIT di FEAR | АНру ва ући] o5! ADT Өр! юугүей frNiynedUA- %40üho 
уде + ig ару Ао Go GE !q Gn bes a If of | ZA olf 1 bJ Lito 
ар НБА 2200) ГТ НО Í ZY OO 182 (13 Rf d ау Что] 1280; 
DoüLjto На f Hals 1 ZA OV Hat PR 5 À f OSA LG ORf урд U ао 

„вајк( ІЕЕ = 12 DA) pXo СЫ г > CT f 2A AR 02000 +Aj CEND 


(1994/1989) СЫРА! грарг CT I OF CK: 10 [РТУ 


О) O N fV $) Xx 
Ф О) Oy Oy Oy О) 
юю O © QS © 


السنوات 


VI о: en аў 


m геп O52 T fA "6 f6 :KIREUT IF 


: Y IOWA О г удо Озо 2 eT f LA NJ ï граф eT f A Lb* 
: SUEDE 
Уа > А кафок- 
(invisible payements) АР КОЛ О}- 
„Фот Ü FT @ ) KffefAf гэ 


: Í 642 гўа2 гт гд poA den Ціт ОЯ гд фу 
Аар Rf 22] - 
ІР ӘРЕ Ñ PKNĚTK- 
Аро А UT etf - 


PM open O62 eT 124 RG T feb:KIREUT ДЕ 


11998-1994 Уд 2 
ydêFen!f спаси 993 DÉ РАР Og Ч kiy à di БАСО! FDL j 
R f fA2 агуй @ ооб Кену Cir Жудо! Онар удий ЛО 8 ЕМІ) 
„БЫА ою NEA GLY 
ХРА) I HINSLIQHEA О РАНИЈЕ 1 .2 
: 1% eA} BH! КОЛЮ 993 +] 168 Кгай 
: Hallrayr БАР”- с 
‚(%20.79) fin уче Ре Rf урах 
(PIB) 108.7 Ùh Ak enz - 
1 ALY уд Баар аргагүй НЕК !gã ФО КОД Я Nt 129010) - 
(962.2-) ( PIB)U! Одо OP Adj 
: Î ЦЕСТРОУГ [EAP -f 
LH 1993А 1991 ОБО АЖ +2 ЦХ eUr 1986 НОЖ) OGif ЦРафеА\к- 
[fei UF PL !oyn adit 
‚ CU agate LE piera Agar - 
ТЕЖЕ y wh БА 0985 059635 уф 993 05%82.2 УЖ AE KE +0 } 
(ҮГ Gif Lyteif Аер) уг ex If U IF 
1985 Ce уф 4993 ОБОВОМ.5 BE КР CT If KGxdogeANEK- 
на 7 ühyotipoa U врага Кок 1994 10010508 КТ ЭЧКОПРО IRN 
(РЫН f Leaf || IRI ZZFe 02130 15.85 Шур С] Adi g LD 9930! + 
Ka Ag 
(Жар paf VD ANR OI (оке КОРУ ка! ОЮГ СБ 
: Í 192 bL NB fHNj ( Mr Kiramane)!! ü! ФА (ДЕМІ) 2 20 
‚д Adba pari ZX AI Рао YGoR о • 
ША fin Ac орла 22008| e 
‚депо ету Af кома ВА, dE юмуу ФА ГРЫ Rf СБ 9 


Annuaire statistique de l'Algérie , résultats.1996.n°18.ONS ‹ مصدر المعطيات : بنك الجزائر‎ 
! - Ex-Gouverneur de la banque d'Algérie de 1991 à 2001, Dans sa communication à l'Assemblée Nationale 
Populaire ,2000.Dans Media Bank NUMERO SPECIAL de 2000.P35 


-62- dfentff O62 eT Ff 4A RG T feb:KIREUT ДЕ 


R @ YA2 ET FILS yea A О@йы ва Genel 02 ENF IANS doRA 
. ا‎ 
: & AT proje RTO ЈЕДЕ! 2 ШЕ- 2. 2 
2 21 eA уфКОМОБ уф Кай EL Нед+д Ur кјделог Linh Hz 
: ғау KIKE EN га] AAU affentf aif 
ойр U GPK - 
HDE ч оцаж а гт f Сая! lo МАЧ ұшар 2 гт Od Опери уйо0 - 
Küdaf 
: БОСС (AM - 1.2.2 
А 1992 )@ yUP НИЧ “НИ г! Кр ODT kÍ ю? mpi 246 denoelfad 
Osu if B2 («и Adz Ар U #Pk).Je|R du) IhO32 2 ET f 24 151993 
1 ALS odo LF OTUKLPHT Gif оси Rf 
184 Á GA |ok (kod SUSNIDHUIIBSCS0 nep apy Hf (U РМ 
.1994 VD > AGHSUp36 Í !qaUADAp24 ўч ea f ÜLAD - 
1994 гіа t PEoUNIDHD41 Dÿ- 
: < PT РИО Я- 2. 2. 2 
yag Op || !Ã 2 21 f ea ! НД HA A (8201 192 (00182 eT у UT o 
. SEB AZ KUL RPQADK JOAN KL 2056 + уй? 
LinsA Dad € Тола Шу ex ок НАА ОД nêk LE yf Ur 
1996 ОЗ RÉF НА? гт РА 
: Рп IFO RTP SAME 3. 2 
: ий өе Efe - с 
(f Rb AAR dd 2228 Ur Í 512: Af Í 'otetaf IANICS A @ f 2 КІФ 
OBE. 
ПИРА Hed 5 @O LE || А HERF АМАН ñ If LH РАОРО GU 2 pif 
AA гут Rf yo О 2|)А 


У‏ - مصدر المعطيات : بنك الجزائر. 


РА efenf O52 T fA "6 f6 :KIREUT IF 


GE РЕИНА наноў 6 DKGDTE ЖҰР yu Ау ге || Hp EGE 
: OSS 
; GS CG POG • 
.%15 Í !oLTZP!f УБР - 
:9620 089 AUS 5 Ñ f СБеДег | ШУРКУ[ О об - 
.eotf ADP T RA || АҢ (202 1 Со - 
РАС YAY! %2.5 019 г Оо: уа ар 1994 әк ОБРОК 9 
: пе FERNS - f 
ОРА KK AR 5110-1011 R @ f NAK! AES 
: аду KDUferoyd + а f KÉCOÛT o • 
19941 GDS! ear СУВОГ - 
‚1996 OO: А If КООР - 
1995 ШІ гэд LH ДЭКС ЭНГҮТ EAU Ару ez - 
Ок: || Анар НРУ ЦА ЦИЯ BHA НРУ ПАРИ +d Go • 
U АЭН 9659.29 УЖО: © УАРЮАЧЕ U АК Dip Е РОУ АЈОВА 
ОРЮ (42841997 ehüap СБ %36.37 A996 05%06.53 1101993 ОБ4р 
Opto ALS Got LP Кр ORE ТЕ BE 
09251997 1101994 1ИНРРРЙ ВХ ёр КООЖИГ у@®й adi Rf e 
АЯ Ц KOŽ го ци очхварыет сА! ЦЯ АКО #Pito 
‚ фра 2f: 05 ре Ут 


1998 | 1997 | 1996 | 1995 | 1994 1993 pem. 
3.89- 239| 292| 14 44-| 8.7- TPE GT HE 
(%) А 
ИС; ДЕР : aaa 


1998 enz @А 1997 1101996 OSU уп 6034 994 ШН гру Е Dé 
. АДО dif | 124802 #4091 RIA y Aem edt DU @Piqy ALSL ES 


64. Орл 052 eT fea md AP :KIREUT ae 
: һи т CHE - 1 
: ju 9 ТгАжуйеулві РО ау AN уар 102 


. fU APA GG НЕ AAG 06 pP YAN 


1998 | 1997 || 1996 | 1995 | 1994 | 1993 


18.77 | 18.50 | 14.44 | 10.48 | 15.75 | 21.19 (%) M2 KŠK 


931 10.36 | 931 24.9 2.76 | 17.88 (98) {АРУ AB KICK 
42.59 || 36.37 | 26.53 | 41.52 | 60.51 | 69.29 СИР ОР АЕ 
(06) АВЕ АҒ 
4741 | 63.63 | 73.19 | 58.48 | 3949 | 3071 СБА ki! ОДО АЕ 
(96) АВЕ Af 


Beng | llb ET аў 


(ЖИ) ую! %19 Á %10 Li À (м2) ù! ï АД! ДОМА ӨР” 00113 0070 
1101993 059653.79 ШИН KT рй {иф ur HAS ff рй оза 
‚1997 05%35.68 
2 eO LHR ай "+& {+4 ЖІ" уво m2) кақа> РОСА 
NO Ву BAR Ц @ЯН\ 1994 LHA VS ахб2 ez Ü фу кору 
.(agrégat) у 
А993 ОБНАНОУБАФИЈ До|{+@гго[ ие Хн | efi Dye NAT 4000 fto 
05 :D уту eu pt afe @ f JET ! dc ӨК ANZ ад {off || 5 HG 994 
„(20 


65- enf 52 гт fA "6 f6 :KIREUT IF 


: E PT Ebe NJOT HEURDZ 4. 2 
: 1ОГДЕ ЕРИ 1.4.2 
Kec HANPIK LYŽ A Chir Rf CERF АМОСВВГ VER Хайн» PEL ju 02 
ftNi5 o6 Og FQ f á AR dž 2220 UF УМ р. (964 А063 Lot ROR КЕТУ VAR 
әр 
.1998- 1994 (2@Й#т Rf ур а AK Ou АЗОРАРУТГ 


.(1998- 1994) ГРЕГ Rf YEAR: 118 ATIF 


30 
25 
а 20 
== 
i 15 Еси 
10 
5 


1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 
السنوات‎ 
Beng lp FI аў 
edt dr U ŒIL +02044141995 А 1994 ) МЕЈ норах (одақ ПРЕ Rf 
: Ц RURALE 1995 Á 1994 1 2 Rf YEeF (1998 1101996) 
‚1994 (БӘ + рО/ GPR End - 
.ОВЕГ VER мевфовниро гар га UF ok Safad Ü - 
(1019911 : 808 КИ > f VÜP %20 Uh) Т ура 2 22 diro 
Led ари ава EL) ZA МНӨӨНМ 996 1 тЫ СРШГ OSHIP Rf УБЕ 995 
Ütdfedlf eng U РӨ T ALOH ЦООГ lotznfe Gidok ОН таң IAN) Rr DZ 
42 If 2% Rf UR DZ ЧУДА fp Ан ўні : ( 28800 GPW ара? 
Ped увела dé ROSE Оби у@А 
1G} ALG КСР? 5сотре ) DŽP à 42029 Rf уре RÍ Ae 
. %4 АМ [fodF2 miba йр (%5) 5| ОО т Rf ур ай Ü 998 Dé 


3 - M’HAMSADJI-BOUZIDIN , < 5 essais sur l'économie algérienne >.ED.ENAG.Alger.1998.p22. 


-66- геп O52 eT fA "6 f6 :KIREUT АЕ 


ЁТ е - 2.4.2 
А1994 НО (ag UF ото Әр) OI a UF чук К йа? b 
1993 168 | 1%300 ҺР ОЙдо Ожелмјк! орг» CT If 24 ! NAE Y RBS ZAfol 
(11: D? УТУ eur 1996 А 


(1998: 04- 1994:01 ) Qdot CHAS CR 2 CT if BA AUK: 12 DE y#TF 
. 1990-100 


FMI : еру df 

ОБ [£f fpi! ї офу Rf ОЗ yg OS ПЕК LDY nó He 11, SBT] off JAN) 
.К@Аео 2х ӛгрІК Gp 

GANG 998 | fo 085425740до7 OR 2 ET f 2A (er CANAL Niro 
убал pÍ 0188: Об» et DA Aute Lis À f СБОДАЈ 2 Tf гд RAS 
FOGR HET VAR OSU, Дар репу 2850г Rf 

R @А+ @ f Lins Gk @әеп KAGR f (вату VER ла һевобь 
NBA Ü GF fé RUF AAR ай Баг) UF увахь (наа ji суран eL f 
СБУ і ZE 1 [иу Ово ШІ 22086510 ү TL | if yet 101 1994 U рк 
|| AHS LØS À f 2 гт f 24 ! ОЛ Pela À Der k 

+ пе УД КОД са ҰБурТІ ze ҚАУ КІТ žr НАЯ d 
Ruf SARE! ИП € Uf Kdieeo o5 OA AE RD à 5 ИР ҮфЮЎӨН ӨЛ f АВ. 
€ Progr 


"m геп O52 T fA "6 f6 :KIREUT АЕ 


га јава 999 УУДЕ- з 
Kei ї Аң ООЮЕ VER Neo OS Op AT f Kai YER f sho 
2 ZT гд ael Ú нА Ат еек Ij ó YAGLUR GARE HN КА Дег 
Hoi GABA ROR ЮУГ efe оду ОБУВБОЦЕТ laf LNÜ Rf E dp 
: Te FE 1.3 
: SØM зе Bet- 1.1.3 
0995 +4852 гт DEAK LEGS À Oleh? aT у 2A (окп рок! 
2:10 руй G À f fNjOBY DA U caf LAG! наг © КогртигФтан + dp 
. 280 [БА ЊТ Bf 95-08 : De +0207 
най т02(рра ZI УТ of U2 eT 5А ОБїгхар [іу Мел || kp 
Q GU U гайг | YA (куер f уа 209695 ) Kod erc КК РоГЦИНЖ У 
. Q арг ӨГ ааг A | ZO ФО гор ANA dar КОСА 
efe Uf LE + оњ бету | ВУЗОВ y à À di ZER Ur Í ZOGDZ 
‚ОНА AR dS! GAT + DZ гт {гд 17:43: 
Hir Rf KEAR дрй Dir RGE ар Фри іп) 100 Ade ухіојоја Ur НМ 
2 Ə[ GP LE руж apap Кр 248 si fd! ŠPO Lp 
: LC LISP AN CT f FAR o 
I ФК? CT | Кахфдооажд dz (Ао? CT f Koo] ЛА | GE - 
@ afenf 11103209 LE UPG ә A гјојћонор22 T f A RÎ 
Ku РО" 1999 À 19980! +8А26 taxi! ФОМЫ ОВОЈ ã3 ДАЈ Pig 
1998 052020 г@й%.8 1101997 ОБА 21 га Гю? ET f КСоо| ro 
ОРЕВ CANIK NIZA U2 CT f eû Í 2ЛОР ИЗ 8 Ogu (1999 СБ4.6А 
2000 ӘЖҢГА 1998 2811 ие ера г\й{035 
Сет +афај Hoa әң удой eo 05 Фраф А 62/7 TTL 8 - 
2 À (023) А LE Nadu ко Lelgi TL 02 eT {гд ere Û Q GD 
нет умру rkr Rf 5 26 || Аба Ur ново 2ANK !9 605 
ӨВ ГО pé рро 


14- بلغ متوسط سعر البرميل سنة 1997 حوالي $19.5‹ لينخفض بعد ذلك إلى $12.8 خلال سنة 1999« بينما بلغ خلال السداسي الأول من سنة 1999 
حوالي13.4 $ في du sidi‏ 


" геп 52 гт fA "6 f6 :KIREUT АЕ 


(ӨСІ SEES PT JE Be IIKIGREANGE- 2. 1. 3 
epf (1999 n yAF Q ftf Юю yT fT НА 1998 ü! +926 Kc DEI 
. Odo ОАК !9ă ро Sp h?ÂNKI Offenif 


.(2001 :04- 1998: 01) Одо EU adt 2 ep #24 AK: 13 DP erf 


п 145147 а р m feniyragip af EU Аорта À 2 eL | KeXdoovtdeo 
Найрхцёаа) ez уф КПА @ T f SA 128 BA ef eA NJLg 01999 
(fedt f) +&щ КОСЕ Í А OYNIWSU гај fiNjQ002 Á 2001 02000 К Hz If 
(2001 +8] fo Yep CR 2ÂNRF AoLBALEPDy IG ГИЙКСР Др 
(2001 +0) +8 БУРЯ оусі22|8 dXdiu jg Одо Oadf 2 ET f 24 LD 
Í od роту УАН Gk afen!î ect Uf | АРА аду CR гг UF 1ndt j 
Dr Rf LE + of 


69. геп O52 ET fA "6 f6 :KIREUT aE 


: IOTH ZHE- 2. 3 
стаз 0.3 010 T 10 ýr 182000 +&5 ГОГ 10602009 коо 
у ах ÁdiBi2000 LfAn грана 00! A. йг уў |а Û af D 
(eNO Gf Сою! efe GP к\р ЈА. 2001 05%4.2 019 АЈ WAR аут] Der Rf 
. %15 ОРО 2 ОЖГ гАүобБ 
Í EK di Lg Oday 2 eT 24 СБојоја f GPE ORA Der Rf Ö5 LEE IN 
LGR своту уі Ре Rf 525 МИА Ul 13 УТУ eur) Офо О 2 ET f ea 
erddk+@fenf | ürfg Ur ac петао ins 236Y ok OR (15 ОАО бо) Lñ Ü 
ААС A фар Ging Uf et D 
О? (2001 Әй ФОБЫДЫБ.6 ù! OGG 525) 2001 LE OG Q f 'f ОБКТ |45 
TloyTR 2002 DĚ НАУ Č M f ОБ+2ај NK AE ree Rf (28А Ü á ƏPDLnj) LAŽ 
Bort LAS. % (Хо ČELE 2003 LÉ eURgE Prr Rf y[zd2 ffNIF YT o ЈА %8.23 
E my AAR di BIR UF eh T Аа гаг Ordz +5 їй Rf ОБҮРЦЦ Юо 
ӨГ 50 LF yu d оу гај 2 CT f A rid Arq 61 NGKE LD OBZ 
„вране УАЗ уй А На ўа Д a} тог Rf y fach Xü it @ If КБП bo 
YER „једра да: KEL 20070 55 Lt СБ | 4 0052 eT f га FARĂ 
LE Fr Rf ујео СБ Barf DÜ NIZA 018 @ f 2 јарака KZE || GL ТУА! 
[Per Rf yfed ОБ nf GÉR xc? CT | 24! [йл] 20 АЧ 004 8 (67520 
. Kef гд 18 ВИ EAU CE Gir ert УЛЗ yfedZol ју ава? 
: ПАМЕЛА  ес- 3.3 
Ч Аа22002 DĚ KDÆKÜ 996 DĚ tnýdř Т Капа о Т Ф ГРИ Rf+eGdZ 
% 0.4 Аюға НОЖА уф XB YO DFDLBS™S.0 ùhPfp2002 LÉ [Br Rf 
ҮСЭГ ОБОД Fr Rf yF=dz> А oda’ ерді 132001 05%0.3 у Ф YGIDZ 
DH (rikf yë] f КС рч ÜA( КаЦо.7) € Gf УФЕ АОФ О! 1.0) ОФ 
LBrhiPd%s.24 %3.0 (%8.6 ОРЕ | 24950011 О Adr edi DOS let Це KZ 
а Didž HRÁ Тар Sik со UP гта сы üAf KÉGIDZ/61.4) Lfe 


5 - BANQUE D'ALGERIE , < Rapport 2001 : Evolution économique et monétaire en Algérie ».juillet 2002.P 12 


ло. геп O52 ET fA "6 И feb: KUREUT АЕ 


СРЯ DATE Iz HAE f KG (07) уһ GE Oda гтавр үес 
fer Ur AU LE 
YGJDRXGI f Kaagred Û ( má) О@ гтаа о а üh SP U GPifjydz 
етар 2 22 1999 НЧЮКЦАА1997 O5! IBZ йг ВЕ еВ 02002 ОБЕ (Pf 
‚ ДОРОГ LR! YUP %0.5 149001 Lir ЕР (2002À 1999) Lir СР 
: ° pling (EE CENT - 4.3 
effenff eTadi901.4 ) ї АО Аз реті ürfg Uf edt TKzgef (2002 KE р 
ААЙ СЕР. Ор |! Їон ОБОО гтай2062.2 ) г tak Gif 
| 400946) IRE 4z . (%4.2 ) 2001 ОБуг í немаа Anjif Q AA UF 
. %2.2 Í !q%3.5 ПАФОС .з 110218 dA yu fat Pr Rf yed Фу 
Ü А ёрїзшкї 05 нд Др Dee Rf Нава Хо Му Pc ü! CACRF НМ 
LHAPZ ъа .8 013) А odds врц 2002 chip Obedt ü! ОФАҒ отаг ez 
03 НАМИ: ZIR Rf y(diago2 ez Ојнаг ар f О5%0.4 ühkedsp (ке 
. KJA 
Ї AF әң Ad2001 Әй Ö5(619.1) Í T fo edt û! TAF гтайфугї 
а Q ffi f SRE DAZ NB ОО @Pifj2 ez edt ü! OF à dé (2002 12147 
2001 ге р] à d2002 +0] +% 07 + dp 2002 D 
ОЦЕ d£ ги GEDynek2002 KE 2РСГ OÙ СТ @ EY Мед ЧБОМБА 
Те + IÑ Ü2002 09 РОР Ligrgif yuP КИЙ. edt UF ОБ 2 T Lj DAS 
Миг арга DEE Í юг Uf IEE! упјек2002 1 әр err 
күре KW + НАР 29 ТХ2001 Ш2 102301 Q M f ОБРУ EIS Caro 
Kez +1) yuPSUletadK GEPigk eZ OF +Ц]!{ 0002 ОБ АЈ а AE %1.8 tf? 
HAS Pha ІТ Oo (966.1) КВАС 102734 fij (2% К] 04 
Ж ЮЮЙД! Ue B ery yüP Ku A 
ОБОДО eef урд 29 ата от ср fn 9 ААРОНА 
LH ÜKGRdE ІН АҢ VAR ара Rf 2 ez Û Aj Q. АА Огтаф гАЖ 
Gigi] ki A O ДАК FAI If дај Ka gredi D 


16 - BANQUE D'ALGERIE , Rapport 2001. Op-Cit.P26. 


-71- ofenf СБа eT гд RG тер: та 


Кї НА [ər Әсі) + бре (ХАВРЫН +20 ар KERJ Á D 
KERGE aq dct šK рек edt ÜÜ %1.5 А %2.8 ОЙЛ Тэ +O Аа? 
24 теталхах)ураг «оф ка af! (%2.3 ) наа Цав! yA ОРЫГ 
„ўр felt dz hba арурў 
a тета бойо Оуда МАЯ oUF y fear > ОВА r Rf 2А 
[Pir Rf Н2ба7+820 ВК ief KARJE edi г i ҢА || Urge Ur 
. (désinflation) 
Е ANIA (frais) 164621 ЦАР ed TETE 02001 tj Í loYANCIGUNEZX 
: GX KDE упеко 0гй Uf edt тег f Ur t ouo 
‚ей Uf AOD HBF U 22f fek - 
| а UF od Teat o - 
Саа 05%8 ) ТА) afolBeg ü! ї Ак увере 42011544) + 
+ ОБУАГ ofA үг 7002 KE (РОГ ergDX08) ЯҒ OS Cher Rf упјек Ü (2002 
OK +4 @ NS IANIU Ady (08) о260005%0.2 ühOQA Q Ad Ped 24411 
ӨГ Ову жарая UF Lý ok 
ОМАР уйР ОФА f Қ! (2006 Weary ЦОО «Деп ІІМ Rf 525 | 
D¥rd eG lo VAT ADZ (434421 ок NB 02002 DĚ УАЈ ОМЖА 2001 Det рО 
. T Rif O Хай 


-72- dfentff СБа eT fea RG fp :KIREUT 3€ 


: üT 2E org 


НАЯ + КФ oR Чур 986 tdrhitgXo diea qpàp2 CT f 24 
WHE Chez KER exit KG рс LEON /НМуйР рКа р цар 
+. 2 a 2A НД Ї БАД oDĚ1994 бБ? ET f dot KR НСО 
МОМА U гај zo 209052 aT {5А СБ гей йв 
ОЛУ уојеойб зн ажал O52 aT $ @ eÁOKS @O LE МДОУАТ VER Lj 
: ОК otro 
гүй ü! + O52 гт {гд yee НІҢ ГЭД: (1993- 1989 ) Í AF Hoa - 
Ї IgYAneif покера IHN did yo he А0 NREL] cz Og [b gr 3R di Z 
. PEE ЮУ à AR di micare юайт НАТ НІҢ yr AR 
efe] Üf zg Ö5 CLP yaf Nain ОБ: (1998- 1994 ) AGF Нога - 
A nd Ard 61751461 2200 yu dur Ор? (q my а dá uz 
„зету 
Í ЮОЮ Ч tt а À di ВЕРЕ UF Pin 12 (НОМ ЭГ le 1999 ) FAO НОВА - 
ГР 02 раза IPR ая ZZ et гд ael oÍ Оу? гең Ur CFS piri 
ЗА ТЖ fi УА ә Кета ONE žr Rf á q dk 


: (OAK КОРИ 
ПОР Зу” 


-74 - 18 Gif Ub REA ФО Л јер LEUT ДЕ 


: йт Нә 2 
U zf fir Чар RUF ШӨҢ LE 12 teo zo ANNÉES LUZ p 
ӨГ 520 Dip AZATIOUGLEYA ФН грош YET +àlk Í lo УАЈ + оюў GÎ TP 
‘Ulf OM VAR Ulf ИЕеАчриженр ÓRf НЯН æo UNE 2 BEAT 10158 o 
.VARX, VARMAX, VARMA 
(СО ИГ enzif (удотр КЕ КЕЙ СБКдА ОВЕ + or КОПРОГ KUD 
ш@ 2+9 ol toà DERD Gif f RUF WEAF гу Куй HOT Ср 
ин дфруАндахср! !o An DES FHS 
ке? КЈОТО d% (Sims, Granger) ӘП А > dk LHZ+ U 2 БА 
í үрг dài udi 5 RO LE T |Ж tf || ADF удай Б> dé YT OSDASHDOS 9) 
УАГ olf U га жару zF СВА ОГТ tof кира. Kir гй leak Php in 
LE ди Gif LS ОЕ гч] 24 R 413483 p лд) 2 Xz Z 
ур +127 dg CRRA +] кјескар БАА mz О: ШОН г AF pf 
yt GÁ Кјонаў ун араг yd уфа Сү m OT Lipa AAA hok fez 
КАЗ LGD GD (VAR) СНУ роу YET laff ДОУ dé ока КОВ 
(Macroeconomics and Reality ) ӘП НӘ ОБА +& карі 2 ДЕК CRf 
‚ def GA ӘД (рокаў КФА ТЕПТЕ р) R fep LE (ава АА Ü 980 +] 
HA LS ўеРа#йдо Or OA Ш Г. +f КАР + Да dt Ua бА 
Ken Uf гтайга ü! па à AR ар РА i! 
ШИЙД | AR 520 5 фокфи ТЇЇВВАВР TP OGFt ott PE 
(8.6071 201 AGU убт гс жі» макт eeu tf 103 Кюувж f ї D'À 
НИЯ | Фу гай jx аңА+ HUF A G pküdok: кй 2 Mk yf усіх 
KG арудовк Kif gar OS! aea dj 5 2062 А Ке 


! - Bresson G , Рігойе А, « Econométrie des Séries Temporelles >, PUF.1995.PP225-226. 
2 - Sims.Christopher. < Macroeconomics and Reality ».econoetrica N°1 Vol 48 ,1980.pp1-48. 


-75 - 18 Gif шейкизА+ФО Л fep: LEUT ДЕ 


керг о (РА ЧУ ЦОК (тай p À АРОМУ {+ окаў ОБ 
HET ВОРОВ уаЖ байр КРЧ ОН 12-03 |oRA Онега КІР О DEA dE 
Î Z2 гр eA әкел RP бау 5 HR COAT Wa 12684) !gatPUf GSNJR j 


Ий кјеска > 


+û Gif WING оно: fep LEUT ДЕ 


‚Ой у foi пат A F:NEKEE 
VAR 1 NPE - 1 
ЕМИР 1. 1 
2тАї RF aKRF ава esi HEVAR ) ОЯҢГ eftotür YET ++ 
.Óu БФ Hed (гда LHEAHOYET ОКЫ || ADF 
: OF yT BAG +n +A 


-76 - 


Х, A +S АХ, же, (4.1) 
be АТЫ quu X.) : 1 doo 
“ӘРСУ ТАЙ 116 1443 
0(1)Х = Ao+e; 
: LD 
ЖІЗ-іһ-У Aib 
Li Xv Ха: + hPa уа, А 
VAR(P) (EGE 2.1 
гзах Lg Ана P 1neBf LHYWHf грош YET LE (288 ANj VAR (P) 
: OF yT EY RA 
X:=Ao+ A X: i+ А2Х:-2-......... АрХ:-р%и: (42) 
і-0,%1,%2.... 


(KxK) РАК SNI dz A; 
.(Kx1) {ъй С YET: Ао= (ар,афав) 
ЧА Кг edf 5 |o (Kx 1) (РО dif t; ATR YET : и, 
- E (u:}=0 
- E(u,U!)= Q 
“E(u, 0 ')= 0,Vs = t 


77. 10 dif ЦАА НЕЦ Л ер: ЕПТ AE 
: О@ ут Í ZAR НӨ обе yd X GR To 


Xt = Aot ALX (+А2[2Х!1+...+ ApL? X +U; (3.4) 
= (Ji AL- 4>12-...- AL? K i Ao+U: 
= é(L)x:- 40-0; 
+ (pho 
= @(L )- 1, – AiL- А 52 —... — А1? 
: VAR 1 ADEME а 3.1 
ФЕ WET КЦОК ӘК О АК(р) GE ДЮ 
-E(X:) 40,Vt 
-yV (Х t Ж 00 


– Cov (X,X,,)- Е | (x, = Xo Ay) | Ена 


(оар LHZ хў pXotf fed} CAR) LR dila 1 А6 
Adi Ој Lei UPS РА уй ГАЕК – AZ —.....— 42") 
VF ООР ОА X, гфаййппоуапоп) ДОМ ZE + 2 5н ОБ 
: (Ә НА] hNJ2Z ой jX, ü! 
Kis dot) AX ii (4.4) 
Canfenf ya oU BRA [OR j ü! АР KINA 
Í lol fS X, + DDE дек At haf аг f као һер ісі 
ЦЕ Dada ZX Челнов G кједа Око Олу уА А ¥ eff 
 цнайахннд (218 аж) ó 1 RUF Кей Lgs ZA K HDA KUG dar АА 
(ХОГ e3 ІНА (Жота? umi Í| ef Іні OS .exp ZD Í AF тей 
шая Коа ак Gb VER LÀ .fofAf ї Арк fe 1 Доб act Ë D 42) 20007 
аг | кагай | Хо 
Куоска GEHL ою Kjefidé ЦБ(1986) 2 Аоф > HE fep YT oA 
LE @ AZ (1/T #2 А h) Nó Yeqff LD Dirodfd2 ZSI юАнерфахар! [Ifote|R d2% 
nf OH ІНІ (ФК ET Go Ac 22 КА МЕ Ú КВАР LDL СБ( т) 
ОНОЙЛКОВОР о naar г 


18 Qf Ub tor ФО Л fep: LEUT ДЕ 


-78 - 
HG ОБМДХАпаје, Granger (1987) ап РРА уг УТ ok ORF NRE KIWA 
( forme à ӘР ODT КУТ YER упо fin Шадар ай d% Куобах 
„ды dk fect? ZA КОШ + ЕД! НА correction d'erreur) 
ДЕСЕРТ pe DAS - 2 
: VAR(P) AR ОРОНЧ гр YET Uia {д 


X = 40+ А X: А X i-2 +.......... +A Х:-;+(Лл (5.4) 


(Кх1) КИМГҮТ: Ao 
. (KxK) кадан ах Ai 
(Кхі) О dt FTRf YET : U, 
: NAT E E EURE 1. 2 
VAS Цар Даҳ eel GIA GAT RUF |0 ОМ 
: OGF bia GB 140 


XK =(X i, X ass X T) 
ИЕГЕР aa Autos 
1 
Xi 
Z= š 
Хера ((КР+1)х1) 
Z=(Z0,..... Zr -1) [КР +1)x7 ] 
U =(Uı, m А От) вт) 
ССО MN нана лагийн (KT х1) 
PS Vee CBI и aces (К?Р+Р)х1] 
A а (уа ыы Сы tec о (K?P+K)x1| 
PE ee (U onc ныны хааны (KT x1) 


? Clement Emmanuelle.J.M Germain , < VAR et previsions conjoncturelles »,Annales d'économie et de statistiques № 


32.1993 .p58 


-79 - +û ФГШӨВИМОЛЫХ Л fep: Uafggur ДЕ 


GAB Diete A R (P) Off ој ҮЯТ ИАС? ZAF [ENV GER f y Afi 
X= BZ+U (6.4) 
: LOU ÜVec yta 
Vec(x) = Vec(BZ) + Vec(U) 
: | BAT of ес уза ФЕ КОО 2 EX GER (А 


Vec (X) = (Z' ® I, ).Vec (B) + Кес (U) 


х= (Z'® I,)B + u 


: LAKU ù! не ар сай ота» /ueDz 
E(UU')= Q 
Ки ù! атара HAT di Б 
О „= [r ® Qu 
обжаг т "каға ОА 2 DEQE YET око VAR(P) ШОШ edakLb 
Ағар ә бі Hf едара фр] 
f(B)= ит, 8Q,) и (7.4) 
f(B)= u'r 907) и 
f(0)=(x-(Z'@ IQ)B)(I; 8 Q, )(x - (Z'8 1,)8) 
ТО) 2x, GO. x B'(Z Iz) ФО)” 61,)2-2/9(261,)(, GO. Эх. 
f(B) = x, © Q7 )х + 2(22"9ФО0)8-28(27,ФО/)х 
: Í BAT oR ТА 


TA =2(ZZ'@ 0,)8 -2(28 0, )x = 0 


: ORE 
(ZZ @ Q !)É = (Z @ Q x 

: LAóáez t у кач ева? 
В =[(ZZ”) ' @ Q )( Z @ Q ')]. x 
= леу". 9. qw (8.4) 


18 Qf Ub gor ФО Л fep: LEUT ДЕ 


-80 - 
кайғар did AN A аў агат у Коў тәтті гд 182 
:+ Gf Hanf ORNE АГ otf LFA Hf(OLS) if ага! 
ГОВ) = ОО = (x -(Z'8 1,).В) (х -(Z' 8 1,).В) (9.4) 
: УТУ NJLAO( OLS) гда? 
b — Vec (8) 
ђ=(1, 9 (ZZ!) ! Z).Vec ( X ') (10.4) 


гда2уч23А 6 (LS) арага f Каеар гдай руду Ld ýT fro 
„а p Í БАВРАРЦ6ОЖ y+! (OLS) 1 рараг tf Кагар 
K Dë HSE АО | 24 Kok bx À ВОБК D 2 T 105; 140 
pep dh DDI АЊА ыда 00” 


ОКК 02у КАФ YT ÛÎ If 
ха) 
үес(ХЭ- - 
x(k) 
пен (ла) 2 (11.4) 
: Цёайўгт5 оба А] 
x(k)- 25, 50, (12.4) 
: LD 


4. HIROY TODA , Philips.C.B, < Vector Autoregression And Causality »,Econometrica ,Уо! 61.N=06'.1993.P93. 


81 - +8 Gif Ub ҚАЗА | PDL} fep: Uafggur ДЕ 


: фкниусње NFE- 2. 2 

ага | кагар |@O LE (уској DED | аж ддгана PIRE 032 Ж 
God dř y% A лт гүй КӨДЕ (OLS) 
: LD DEG Ge AK y Ub dA, әрар ОЈ гч! 


U, 
U, 
VEG = ----> М(0,1, ® ди) 
Ut 
1 2 , 
на ы "2 exp (-1/2u'(1; @ Q ju} (13.4) 


5 fU Pà АН 008 U гаји | def + zar erai СААС otf уп Hz 
X, ёВОЕ гјај f HG Of ЈокА à 221 f Кач оба у dd% ZA ok | 
. GOK EUG Get zo MIE Таг СОРСГ ВАНО НО ОА УАР(р) YÑ J HZ 
: VAR МАХ, УАКХ,УАКМА # PRE 3 
р ЙГ ко ýt Пјер 2 privAR LEA) EKn UG || dii 
HET ај кјажај Gok OY KB нол  угр Ж rágar yt 0) Clea 
. НАУ 
: VARMA SE GE 1.3 
Сен гроф мат 044 PE AZ Y Fek VARMA Fd ARMA арар alfa 
: ORF YT PGA VMA(q) < q > tnefnd+2ofdk KG МаўүЯтА VAR(P), P тӘ о 
X i= A+A X: i+....+ ApXi- p +U +M U: а-ы... М-да (14.4) 
12:25 2. 
: Delf МУЎ CU Y RÀ 


X:=A(L)'IM(L)U: (15.4) 


82 - 19 Gif ШӨВИОЛНЭХ Л fep: Uafgpur ДЕ 


+ dolo 
ЛЕУ) ALi 


м(із-к-У Mili 
: VAR MAX,VARX, # FRE 2.3 
: Of ШОҢ L4% 
AY,=AVY, -1+....+ ApYi- p- Во X i+ B X: i+....+ В; Xi +W, (16.4) 
‚т [ane ARI GDH feda Yd АМУ = (ir, Pr, Ун): LD 
‚ OT м АКК) ВУ ПО СЕТ dš B;, A: 
K ftp AR COPI YET : И 
С ОТК W, LE БАГ ea + ТЕ КРОЎ БУДДХОСГ Чех. ҮЯТ 
KfergicbOghf гр YET OPA (P.S) перл) DE Шо Í 225 085 
CD б Ц MA (а) гор KO Айхат LE (288 ” HG (Ба АХ rep 
(СА Сор KEL DL Í ZS ОМСК DA УАКМАХ(р,,а) YÑ J фгфд? 
. ИГО оваа ва 81 АХА кјескару« НЗФ йау 
HE ROME op - 4 
УФЫ} уй Í ZAHRA (VAR) URdÉP граў арач neh ffor eid [ууй 
Ш@лу+ eK аа PAF tnep 28 НОА (Schwartz, Akaike) :LiPGdF 
{205 2 20 ЦУМа ОНЧ: + dot Al lo0LHÆEK тер уры АРЫ 
ЧА јео вс (pJÁ Aic p) VE УЙ ofA ( МАКАР ФО У 


2K ?P 


Aic (P)- Ln (det |Q ¿) + 5 (17.4) 
Sc (P)= Ln (det |Q jj: s (18.4) 
:† Oh 
SCHWARTZ ОДА SC AAKAIKE 2&dAN;: Aic 
ОЖ куе е: К 
. КШ ОР: п 


5 .BOURBONNAIS В. < Econométrie > „Dunod Paris 2*"edition .1998. P239. 


83 - +û ФГШӨВИООЛЫЭХ Л fep: Uafgpur ДЕ 


Pdf tnep: Р 
ОДРИ КЕ А КЕ + FET dz О. 
. АсА Sc 1@@ОЙЙЇр! DOOEO! Bf p Paf ФА 
VAR ӨД ТЕМРТ ТЕТКЕ 5 
НАСА ЦАЙ 1299 удо уюаў Go OR +@О АВГ YIA Пом) ed!) 
Gn НАРА йа Т Gif ғ) AVS Ro GE кияр50 POYA || Чг К 
‚ YEN fhi у роп Кох YET 269) pz 
2 AGE 1. 5 
(n > fier & X61464 Rk кјажар Цархуар даг кайгг Chr Ak Lp 
юФТ +6 упо йх alev IRL d. + my гоу 25 KA Dig 1182 
йа] Or Ak УПОРНЫХ юй töf IGE еі Пір OS. + f rn @ DZ 
2584 Rh Ke жар 
Пу K+ СА Ша +280 удо T |4 ЮУ À Gif alte ORf n EF igi 1 5 
Gnif KjegdAX YET кгга? Xen ар pizf + pz АМА р эж ePOY IG 
. NX) Hate 
“Granger бИ НЕЕ - 1. 1. 5 
Yfudz Х„ (24 LAK! фе + ој Сою азуу Ani 969 +Rj әл Рр 
‚ УЙ СБ X2 ùh арчсан qûz + hf + Ff KtjokftoX,, Оу 
Ха Ах, Ц 01 'oX: YET 020) (ОАМУАР(Р) ШОН Gp 140 


ШЕЛІ! аты ж) albi Е + abb} || Хи-ь (б) 

21 0 agb? Ë 21-1 а252 š асу шада ab} А X 245 a 21 
р 

ӨЗЕНІН ви) € 5) (19.4) 


° - TODA H philips С.В. op-cit.p123. | 
7. BOURBONNAIS .R. < Econométrie » ,Dunod Paris 3%™edition .2000. P270. 


84 - 18 Af Ub tor ФО Л fep: Uafggur ДЕ 


АП» Ho AHAB (Х>-,Ха-2,...,Хи-») Кр ар 12/02 әне 
Lead | FONG ok Û X» Аа 158: o KIG fto (X Uu X Es Xu-») Кер 
зараа рум Any I Окан Бане болоб ој. X, Dio 
ТО RVARÜNN aA Б (VAR Јо ОДОМ Hp | АЖА. (VAR)UBME X» 
.AicÁSc 206% ӨРӨГ Өр ФОА. (Restricted VAR) 
НЫ лг edf KIE fto Xu. YRKÜ X> - 


Но=ђ!=ђ]= -bi-0 


HG Брі o Хи YR X2: А Xo. ҮДЖ Хи : ЦӨС Litter edf уАрф 
. (feedback effect Обед Rf CK fh! 02. 
НААЖ Оа ў BAGS BAF (Fisher) 2T% 2 JR ó Kr esf NP 
(йа? UA (UVAR) (фар Ә%( VAR ша нафа Тео гР ABZ 
:L' УСО DZZD М1 ОЦ (АРАА) 
Le = (п – с) |Qr var |- In |Q и var | =r 
2p Кро +пеБ АВ х2 LAGy&L 
: + фо 
. Rja UR ADR ОЎКО НА K EY FEI dN; — Orvar 
| ад 25 ШО ЙОК dz КОВА КОВ ISNI dXNj Оиуаг 
‚ КШМ ОРДУ :п 
„дара. Ufa pad CSlefdf пу f :с 
í D ВУГ БИА tûr 2507 Ей lib (Amar dif ОМ 27, + dh) І > vie КІ fto 
(H0 U Eg 


85 - 19 Gif ШӨВИМОЛНЭХ Л fep: LEUT ДЕ 


: 2 DERÊ - 2.1.5 
NAZG] 15 (PrifPp af LE üdpz 09628 yu ANE dé 21980 +0) ОБ 
ОРЮ НА х, Х№ ОМА. № Xo КӨТ ОЮ оф dx ù! 1008 ОР О Код? 


ГІЗ 18) 
X cup e Y а Ху, + Y aLX, + Y B XU UU (20.4) 
хну ауа Сад а-а ағады (21.4) 
: Р наг edf Сок X2: ҮЛЖО Ху - 
Ho=bi=b1=....... -51-0 
‘+r г Кок Хи YRKÜ Хэг - 
Ho=bi=b1=....... -51-0 


: Роа а КОСА ТОНИ ІҢ PF 5 эй 
r» SCRR -SCRU /С 
SCRU /п—К—]1 


‚ НОК Оа: с 
Ria UR АР Кес АНЕ CRR 
аў ШОШ ДАР K Hed РАЯ CRU 
‚ квар RE :n 
баров len dP Dad pz K 
: ПД ЕНШ ШИЛ. 2. 5 
: ГАК (р) Gén {+20} кай AE VAT! Фо 
х-неу Өй (23.4) 
Ө:=ф‹Р 
Wi-P-U. 
: 10827 
Ханзу РР AU ia (24.4) 


. h Î DDAF CEE аР ‚>, =I, :ydZ 


86 - +8 Gif кафића + ELLA ер: ЕТ ЗЕ 
хоз), OU ни. РР “WO rent 
om. 
“LINO X, Ù! ара Нодар НА ФР , Omni 018 ù! mne DZ) 
X ја“ X ;,(h) = > (Ones РТ 
- -X (O oM uua tas tO жь канад). (264) 


yu PK ОВЕ (Innovations) КФА 2 BIKE ted A ар Руд Оев 
Ld БО ес АК 600 ГЫ ЯҒ ü! Кроу dij 


‚ enipkÜ КРОЎ О 281 Gif Kffiinkf U 2 

: ĂNjX; (h) üh& Gf (MSE) ЦВ ОКОВА Od% ЦК р”, ü! LH 
E(X ув = X ,,(h))° = = Y (030+ 0 + 05 13) (27.4) 

Ode 


2 2 2 , 2 
D du Ө gr = > (epe) 
i 


= 


=1 k 


MSE [X ; (h)] = 2,6% (28.4) 


Léa кога > di уой — 24:2:2:74:::8 77489) di 
2424414 


n | 
ЕА 


87 - 19 ФГШӨВИЮОЛЫЭХ Л јер LEUT JF 


AGGOE: КӨМЕ 
: ИНДЕ 1 
Oui LE Ішегі Іңбеуірі odio ај ОЯУ Нар ОМ 686607 
ї 204 аху уст ОРРЫ ша R2% ADOT МЕСО А NEG каға о 
U гај. ащА+ my n dif КОД: КВ 2 Зу уй y) O GU 
[X12 GA b йс оом P (бар Ö5! MAA Gj seo Á KÁR 10210 | df 
Ьез 

"HE гр - 1.1 
бср tof уал Дорон сава AD RE RF 51191015 И DA ÁL f Lb 
уРвОЦ оф Оу гкоки fe она двїсгай дай Nj ар! род 
Df 1030 Ur фар Ü13JAT2 + [йоу LUA G аб ое у уддаг 10209 [> 
yd2)5> à effotf DR NOS Ө | da yop f тээ fe (о ОМ бО 
Цлбяйр2 іне» һе ddr Ore GE ОТ КюАГАА dd Сорју ОД dš 
| 13244143 јо pzedeo ОФА oO yzTdF ydiz 18209 [fz | Кое 
ОМ баў ÜL и + ai. DE ad 2 (прућа гг HAR pat ехаў Кез 


ede f Rip UDI! уо LE 1264 
yÃoğË гаж DY Go VER Lj Hf ПЕ ғал PACU) (бар Кек у Lj 
ШИТ Np CO 17:67 1Е +E 
о, Was Mos E) 
:LED 


. t Нога РОБНЕ Kfedrar YET : x: 

. t Нагар ČS еу Кг ӨРҮ @Т : w 

LU Pdf п: о 

OA Yd : = 

+@е®А+а КОР! БААС |9 ға” KGep OFF | Z4 Ар 
‚ AAE DEGIBEOP a H:S 


48 - 1) Gif Up SORA UL Л fep LEUT ағ 
жараба Io BN ряда y пй урт СЫНЫ HG 0%) 


D GE M ҚАЗ ie КО са ог АНЕ) (29.4) 
‚м OÓbtffodzxs i DS + ADRS 24 ОМ 2 ЦО 
[Af + ZACHCLYEPR f уп perfi. AR DEY yo BRS Ud | лава 5 dk 
МАО! ü! 
ІТКӨТІҢШОБУАЦ Pd JA + а: DEG Adad4 HEFA DOGAN LDH 25 fto 
ШОҢ aA УЛ АТГА (889005 ¥Z (Simulation Déterministe) 4680 1%баф 
SUG f AÜ нг ан (барна гд 
: ЖАУ 2.1 
Цар? 5 упо аж O35 Û ftNjLDUQU ги ери) Uday eq LPR 
yof Ug KTS 5 2 ар уйР ава «ар Í ZZQ (яг 5eof LH? 
Lyla DRE ідіфхнео жор UNA йа) корер 1021 DZ (иг DÖ @f 
E кор 
KEG у удокупо НА. (EAE Y GIA 2 ERZ ШЖ ОБ ДОР YÄ + PL 
5 DLE ПА | МА. КЛ ӨО Т (У ащ + PREF «аР Í 10155 ОКУС К 
ПА бу ГА LEGA 2 рї 5 2 3240 баў 
(#6025 D 14 pP VAT 


tdi? баў 


о Lefo 
T1 T2 15 


LY '@f 50: a6 d£ 


° ТАСООІМОТ, MIHOUBI ,LOUFIR : < Muscadine et muscade : deux outils de la micro informatique applique а la 
macroéconomie »Ed : ECONOMICA ,PP133-151. 


89 - +û Gif UNG ҚАЗА ФО Л fep: LEUT ДЕ 


: партеру једе 1. 2. І 
|| BÀ УДАТА. шаў 1951 Éf LH2 |0 АМО GD2 fNjNJ баў 1 НАН feNj 
. ОРДУ DIR od уа Loti df Df наға» 
(ОК ур Í ZAGA НМУ КОК Loŭdě GAP Hew yf К]ггмар LPI toes j 
ydf LIE pG Nt ug in ШОҢ LE ӨРЛДУЛТ Lede afDZOR dř 
. (11,72 «аў HN S) .Оойафр 
81:11: ОА! GOR 04854107 
| : уйе EXPE 
нр ри юга 5 B6. le y+ Az РА Кєр ай ИРЕ D eda рај 
. deg 5 aie а KG UF LAZ 
: Hifi MIE 
Ам бар ІН АҢ |Ң А 01161 керв} Л у K+ Gif uad | 
ШАЯ KÜGER О пг  ФГМӨ оёж 
:daggfndig- 2.2.1 
ПӨГНМ Р ЕР уп Pact КОЖ + caters! І АЛАЙ ОКОН CE 
+ ба | oiif 125510 ИХ er crar LRU LES LH dd LPU; Кг Үг 
. (72,73) КӨН 
. N fpf рд + do 20 oGPoyríD) рар IHN бак 
: ВИЕУУЕДЕ- 3. 2. 1 
GÁ (УН dE OS FT Дорон Г ND || Ар OR ащ 109 ON} AE (dE 
кгга HDi аі ЯНА ЧЛ @ Г уй Кг О (омру ҮС Po Lact GIF НМ 
‚ ANP! 2% «СЫНЫЙ 
yg арбБагрпӘв | AGT + НЮ div? (ЧР 252 !qed Lj 
. (ТЗ, ТИ 


+û Gif UNG сео: ер: ПТ ЯЕ 


ҰМ Ө- 3.1 
UPB AK ORF + (8905 4z - tar dr Ногар ОБ ШУЧД yo tdiek Lłdž 
кафу Кеса fani GPD ПАН (араар кјано ep. - оу нора? 
йш NDE + hf IEA LE If á tip СОБОЙ 602496 Ч ugar ср к Ot 
ШҰЯЯ yu АН oR dF БОРУ АННО | юуАГ Af tho (Pseud Prevision ) 
Кан +2400) юм |КР Т Фу ОБ 
©з F НРА їй \гт@ок1!р@ фен ОДО 12744241 КК: ARE .1 
УХ COEF foi D( Récursive ) Oanfek VAT СБ ONj+ BEF INR KOŽ 
(орар ар Кг ӨР LHZHÂdE ( Prédéterminées ) GU Ша Каф 
Або KEA 
: ува ЫРК? 
Х{=е1(хї,......., xi! Plus k (30.4) 
13220212 p фдралїй сар Kfe% dA Дк КОА ра dz УЕ 2 
. x° 2 ви у KR ажкугінаў 
: YA Oanferf GPE OSL A GBA BEF ПН его AH EN] 


-90 - 


Xi=gi(xi...... ta P),i=k+]1,......., 1 (31.4) 
Gra BR ATA текә КОМ :х да (6525 
Xi=gi(xi,..... xL P),i=i+1,........ m (32.4) 
KURIGST Ф кјажа ву раа ENT DPF јасна Ол: HERE 4 
Oen fe LEL BERG TR À (ај Lip à PŮ 
DÉS yaoa Р = 1 ы п (33.4) 
Аа КОЕ IENKBODA YETK(Matrice d'incidence) О VESE айс? 
Бл 21784 
ЕМЕЦ 


91- 10 Qf шоуа + LLN гр: йт AE 
yum 
Em (96) -1 » ( хх ) 


1 


: LED 
х CHENE dif : x , 
‚ x db од СО : x f 
«Крю : T 
: (Average Absolute Error) БР МЕТ Дре 


AVABS = ТУ |е] 
Т t=1 


T 
AVABS (96) =} > 
t=1 


: (Root Mean Square Error) Ub NUE EDU] УУ Де 
: ООР оса НҮР 2z% 
RMSE = (15, (хех ў 
Hpibit Í AXES баў LE (nef Bf Кво > djdZNj RMSE НЧБМИХ 
BU Лорена fo ағ? frc кер + of Í DE LEA „јасна ujj td 
exin усс ар 
:(Théil) аж йо” 
кәй KOR ар НО D2 225 Ü (hif ) (adr COPDz (di PDP ZENÁ 
: 4 10125) ОКА (МАНДА 


1% 2 
r2 rx) 
U= 


КЕШЕ 


Xf — Xt 
Xt 


. (Simulation parfaite ) НОЙ (ВО ОЊО ун хх USU=0 fR- 
. LEGA помирио, Gute 0-1 fto- 


?BOUTHEVILLAIN.K < La prévision macro-économique > : Précision relative et consensus in Economie et Prévision 


N°108.1993.P100. 


-92 - 18 ФГШӨВИМОЛЫХ Л fep: LEUT ДЕ 


: VARBE DED (Ру Н ИШ ce Р IEIJeDZ 4. 1 
ВАЈИРОАОУ nó T уйй к [eh аа yr üt LE 16605 dix yríDLHZ 
: OgftpizTÜ yt t 
es de ГУ UG Mises: зай ит 
yeu À и... та (оса edPf Y по wo N(0,Q.) LE fto 
(Ер Ова РР' = о, LK*K) (ИАР VS ОВЮРС ІНШІ AP Yi nf 


VI 
v2 


0.-Р 
Vk 
„одру Ü f Î УДС AFI fo (221 +5+] гг рар) 
А О(Кх1) ЕВА YT. АЧ LIDV, A. А... А» АЖ Ged DHA HR 


ОБ а X-p+1 : Фу [f LEEIDIDA(K*K) БОКЇБИЁ dž 
јад у ТЕ в 5 GOK Уго ус k гравий U, LP+Loüdé уй? 
.VAR(P) Отпјека ба ју 2 ,......... .. х: 


X =V + A quM +A X: :- p +U; 
[4% Í IZAyAL орА 20 Z ft @phy=7 408 | loaf... t=2,t=1 ЦИ 
әрдрі !oZDed у Í loÿÂKLDU. ü! ца “рарт гай: гав) Lina у 
т-(Ю-А-...4).У Q Аў 
НГ SD AZ LE + КГУ üt 12 ом НААУ f eater Odit 
кА? [КБ @ Ote YNZ d jsdoR ЗОО РОМА! LjX: : t= -s,.....0 2 dF 
X, ТОРЫ Раф ü! Hol dy Саба ҮЭ афф ок ОБ ЦК У ОТ У ОА 
ЗО НӨ АГ otf LEE BET APIO. 019 аж 


үес (0. „) = (7 -48 AJ Vee (Q,) 


(ір)? 


-93 - 19 Gif шейкизА+ФО FT fep: LEUT ДЕ 


: LD 
AiA2.A p Ар 
E 
A hes O 
00.10 гэн 
Q „0.0 
0 0.0 
C) — ease 
0 ..0 TENE 
LE +79 атар Тр А 00 -О, 5doR 120803 рхїр) E КВО FT df 
ЧЕН ФО 


хо У т 

! : т 

. |=а . +. 
Х-р+1 Vip m 


. рог А 2 Za а AK RE PAK гай LED 
TAE- 2 
перу 14201001 í EE Қ? ХАНА МЕНЕ KHARI НА УЙАТ yd talî па 
. ARF Нос odo 
АД ACG! eSyu АРА YoGRf LHXZAROX У 1208 1 АК шгар dj Lłdž 
Арча 95251075: Кү жар + if HANČA куйы LAK ADL GANA 1 Hew кјескар 
АЛЫ DIAG Оа АНГ Cf OGAWA EE 
todo ОБЕ 1А aff Let 2 | od XEx-post Ж ФЕИ К(СИ LAK 
КРА Јо QAPseudo-Prévision ) d Np LE ПЕ Кјга Маў KE 
.RMSE% Y оный KÎ ЮНСй ОБА: KG ENT Ор Df 
LH FĂ j 92 ed РЕВ 124 (ahud A Ex-ante) 198 KE 5 Jok 
гай ОГБООГ tof EE рова + dp (Gz-hifok K fanaf Í AUF Hif СЫ ЩЫ 
Ofadk || Tf г Чр POS OCR (рар к NP 5|ok Lp уай у ДД» 
Kfecgidiba ( Gif ащ СОРОК (Фо Угі0 лосу кусаң G ай errato 


-94 - 18 Gif ШӨВИМОЛТХ Л fep: LEUT ДЕ 


+A zf led ON/UGP ӘР Uus T ФА fn надао гэ OR d eot j| унару 
дааа Í At OF СРО! OT A (ағ Gre Act ври расна ОДА 
КОазай кө ОГ СОРО Po Пр САНА («баў Leib [PZ 5 фок DXX DZ 
HUE OGDUF К эЛ 5 ААГ КРАНА 
ғалар агар ай ажар t addio каед гайх j АС otf ра баў Е 
HA Коба фоя ус ó Q Бар Gite LE кара KRK О + Leni || А 
MADZ 
( Ex-ante ORF if ) (а ef Кг Gb NX dě Df КІФ јод ePD nh LH 
Gj + HEIKO Даху Да 1285 UGATZ Кей AT AS баб Маран 
алан Gé Soil) ОКОРО греје 
> ED AMENER f || Goo Gv AR. Of 26010 мат шкаж PS GE 
«хав ДУЛ HN 
y GR (НА dg O6 кг! ра Lec. ива ДЫК АУ КЕҢ Ur 
ОБА |5020 им оскар NLE + DEHAK а ӘНІ ZA Док Cf КР 
RE T D ZA Nok Gf Крус к@ га pi dá EADIE УАВГ 
.( Horizon sup al ) PofALP2KDS ХОБ] FA GH fep Fed? 
Кусс аў y+ yea ОВНЕ гош YET! Ко ШОО CE Leet Gf +o der Ur 
.> dE КЕ Aydt хагд UF AVA (А А @ fep piel Ойг 
AMEL 815 3 
Ир унд! у nó af NPD ACL Go LH ҚА КМ (квар 08517 
LE toAeTdk КӨАрй ОБХ AZ евро фикс кемдар U ЖТ ФУ КЖ LHZ 
ШҮСІҢ 5 20 
Кусс аў LIFE АОЦОЈА (Әсі Жк Í (272421 ea (аса нү CABS 
. КӘ кјаскар БУХ > ФАО 
Lis 2А ЗО СБА Dee Цой laced 5 ae Gaz + РУДІ | 
‚ +2] Keck 
yofedapy | Z А2002) ОЧА (chocs) КЄ ІІ НАН fEN 


18 Gif Ub tor ФО Л fep ДЕО ДЕ 


-95 - 

Uii Е PS СБС d АНУ À DDAF Кий DPF Ша АҚ» 
‚5Юю02% Дай І Ну FAN |! DP 25 

от Фаў уат 40 Рој ОО оор ава lij Ö5 2 ZG d 508 
:ej déOUP'f ШОШИСН Key Дар 

У, = AY i-i ВХ i (34.4) 

нодаХБ CAF > dk p Í !ÑY : НА ашар Чај карт аф Ци» 25 || GJ 
(1-8) 'B=B+ AB «..A"B. ПОРОД Нога (БӨХ) у фк A" Ві Üd f 
AT efelf f AGEL LishipO уйгу ОБО > дк 


-96 - 18 Af ADÉ LLJ fep: LEUT ДЕ 


„тада £o: KIREKOGE 
(% Ba T Gf кјасжар | 2248 о ҮЯТ 5 бок olup FACE yÃoLj2 À 
uj rg ad Der IPC : ON г Ёл ӨР GG ҚАУ КРАЕ Ü реп 
On ORF (бай урах тіс Ш f Ulf АЯ Derz ТРРГ ОДИ HBŽ : M 
‚ уг гг fet урагтсмо 
1989 +1) GRPR 2003/1990 ) Цирка ІНІМТ ФЕ Ка 
ON fd Rb > т Nj ORF Шар үг ТЕНИ! PÁ UF кјета Go > Фа 
. ре көй И 26 LE гэ!) fh EEE volt + di 
2 VAR 1 AND - 1 
РРА? СН GHJE 1. 1 
HET UF (debe | ABE DEA ШААЙ (bin igo ОБ ай +0207 МӨН 
Í ZAF Na !g fa pp OS eP Ni ЯДА. +K of КНР Í ҢА 
yríDLH2 20 Lins af Y појма Û (4: RUF ety qf С6@йй OP LÁ Od of à ар 
fn М Ј toy AL Аў 
ојро у YET шёл! 5 (EDR + RD Кона 2 Et ADI fep [его 
: HG ОР Кари Ad Ef 


Yt = (LIPC, LM LIPPI, LTIC) 


: SYARA! de etf KB a PDT | ilj: ҮР КЈс ағ VAT Í orar o 
Xt - ( LTCN) 


(02075 КТ OT КЇ Удо U ez 1 агсрр Куок ИФА t PÁS 
‚ Қа Обр 


ОЛ»! بنك‎ «Аъ الوطني‎ (0) ма cul gall النقد‎ (39а : مصدر المعطيات‎ - 10 


19 Gif WINGED оно: fep: Uafggur ДЕ 


-97 - 
: ( Фора defo 2.1 
ӘБЕН РИЕВЙЕ- 1.2.1 
ІҢ ҒА КЕ ӘР ČIR оа ВОК СБа јл Dickey-Fuller Potak - С 
: ONA UE ТА ZK fede 
: АК(1) Ofhojfolduld2- 1 
X, = ó X t—1 ла е, 
: КХД усій кт) Овоо 2 
Х, = фХ, у +а + е, 
И (6o Ра KI PA уда к(1) Oh да 3 
A OX js, +a +B, +e, 
{+ àr edf РОХА 
(H, :ф=1) 


Ulf уе + R d2 R DE Čd бӨГРН) PNA ftNOZA 
eg f LE Gad? ma В LEA (6, < 1) ні урпу: (з) ШОРИЫНЫ 
ОА ФОНА ЕК d'A fHNjyzn 14028 Ши? ИЮНЯ ZA Аобарар LS 
кеч К fro (a + 2, ) агас кагавагдаршй (К Haec по 

eA üdokdenoy NS DAT КІФ ӨО УТ 
If Í ZZ DER 1 НА 20у fj HAS Dickey-Fuller : yu À НА 
: ТРЕБ Bus 4) арка %1 LEGAZ (0, - 1) 
Но: ó, — 1 = 0 
“ОО (1) ШОН НӨ Dat dolo 
Х,—Х,1=0Х,1-—2Х,)+2, 
AX, = (ó -1)Х, 46, 


· (3) Á (2) uin > dÀ 
: LC of Yt okDX& ez Каор Аз Of UD exa Dx О 
ó, 
isn ss ые 
ó 5 . 


$i 


„DF ù! НАТ ВЫ PGA 


-98 - 18 Gif шейкизА+ФО FT ер: ПТ ДЕ 


12180425 8 DP ОСА БӨГЕНІ | 09) Do УҢАНАта 7 < 1; LER 
1401» Ce 4% тк =, LDU SDF № eder ОБ: ADF edibo- Y 
Í QOD $1981 +0) CPU HNK Dara + ТАГ COPUF LEE PA + а 
Е UG Í НАБЕР 20 |0 > 405 ХА Augmented Dickey-Fuller) Ùh 


р 
(4) AA ыш БАСЫ 7 ciis OX esu t ea 
j=2 
р 
SEAN Lom РО ó AX. +a +e, 
і-2 


р 
(6):AX, = Баија: O NX S Qua ва ВВ ЊЕ, 
2 


удар ЗРЕО aj ÁO... mic ADtic SGA GR EP HPA ард 
. Р 
: FING GEDA ЗОНЕ ЈСО - 1 
Ад ã fo | БАр ан ADF ethos айм БУ ОП f feli o Hadr pz 
Dad! АБО РОУ ЖАР ЦКА | EAHA Aic ОА GP ора t nep роо 
ЖТ РШ а (а , 8 ) 
НЕРНОНЯ оф ADF tdi LÜ FA ай ар R erar yr у ЧИ o 
(02 : DË 5007) nem ARE (%99 (9695 1% 90 АЖО айд t AmaE 
ea ) У f Y RÉK Di AF tnegf LHX Ge Í ВРУ > q јело [ий 
ЦУ КЇЖР БЇ Р fo БО) WIR dll Cir Uf af Uf THERE урах CT f 
né Сей ОСА Оби f Шу г О стан + BEF ) + икона зай o 
AAR аў üt f YE Коёр аа цайг LAKE 
окумай +420 ун Keg дела} 2 À HAE Az FA 
Kfetztd LU. куер ОБ (рудар KB U zn 51 toT pact ao [дї РҮ! 
Дей dzeAeu (БКЈ à (VAR) КРЕ tdengf 


-99 - 18 ФГШӨВИООЛТЭХ FT fep: LEUT ДЕ 


: DORE ЈОН. 2.2.1 
>Чійжайажі8 feo Неа dai O5 eXDÁADLIRDIDZ LAK NDR LA 5 fo GE 
УФО а fle DAR aA > ridi naff 
enfer уг! НОА YG пей дә руу наф Hita j ЮА 
4(1) +f yt À ЮК GU fA 
: нраор AGGIE ez Ткаіғар5 Ж - 
LTIC = C + a LIPC + b LTCN + Ut 
НА od ADF +dpLPEiRA А AAR ОУ ZZ (80у erf etie deng DE 
уа p) OQ (-1.94) ї ABK OR %95 КАЗА авж HAE LHPHD(-1 .40) 
МЧ . ї De Ї EA Докујек) көй IRNjLD она Ke Liu feraz 
.( 03 D 5 о9й)ОБтера? 


: OUG Ui KIGA à CPLK О} ZAofedé > d © 
LTIC = C + b LIPC + Ut.............. (1) 
LTIC = C + b LTCN + Ut............. (2) 
LTCN = C + b LIPC + Ut............. (3) 
LIPPI = C + b LM + {Л................. (2) 


Әрі 22 GU nf amo: 07 pP YA 


ADF P [772,4 
-1.33 4 1 
-1.38 4 2 
-1.56 4 3 
-0.61 4 4 
„Уб ОДРА enr аў 
Сы һәген РА Í АО Gaia Ande ИРНГИЙ od ADF у гроойц 
„ока dk OEKT à Kfe% OS Kf y+ 


ОСА ДКО ОБКТ ð У OT f РЕЯ о(Ес) LDAdE+1&Ù 5 GK YÜP LHZ 
„оф 0200540; OT Ky4T 5 9 


18 Gif шейкизА+ФО FT fep: Uafgpur JF 


: VAR OGAGYEWEEDZ3 . 1 
: {NEE Y- 131 
effolir мат aR 520 || @ üt 1 ЈА о®грА Üe гврви daro 
LpUoKfergidr 54255018 || A HO 2Аңу/ 2 bo Í oki WY ҚОР (ОЯН 
+ УНА куга á q dá рулар KB 2 ркі why Ax Өр +&@Э{ IAN 
KB) oo DĚD [GO ADEK |f ã dp CE LE ЦАГ fo hf GÑ j ZK y@!f 
Е d PF GPA Фаза күдік роке fm R Фо ФРАНУМУІС) НОЙ 
мат школа KBR f U 2af f UK yi ОГ 4227 7 кағар +@О Í [ifo 
. OAS Off гош 
VAR БЕП АРН КИЕВ- 2. 3. І 
YrfDLHZHNA осебу фо P тер аврох по ex Rf аи ур 
: 90$ ША NE ЈАВА P o ФЕ 
Aic(1) = -13. 79 
Aic(2) = -13 .49 
Aic(3) = -13 .52 
Aic(4) = -13 .97 
‚Р = 4 ШӨ GÁ Aic ё  ТИфОН PAF ineo Рај дут сарп VÜP Le 
: 1 ARO - 3.3.1 
: 1 ОИ ОВА VAR(4) УЧР + DIE CPP EF пер Polo 
‚або Í ПАО | 24221 у Ка -1 
toto ус Зо МА КИ 504 Ї Æ аду КЯгар sdk -2 
.(EViews3.0.) 
н ЦОГ APE OA ena КОрай КИ > d OUR LRU НА 
2 À un prar 8 PEOIA OgATK GE + BET dX XT2XT3 HOUR OFA 
:á fo Í ZA pit eng af NE а] 


-100 - 


-101 - + Qf шоуа + LLN гр: йт AE 


Дрим Efpe A DE АМЕШИТЕ- 


LIPC = - 0.78 + 0.14*LIPPI(-1) - 0.22*LIPPI(-2) + 0.36*LIPPI(-3) — 
(1.21) (0.74) (1.01) (1.71) 
0.24*LIPPI(-4) + 0.93*LIPC(-1) - 0.34*LIPC(-2) + 0.21 *LIPC(-3) — 
(1.62) (5.54) (1.56) (0.98) 
0.010*LIPC(-4) + 0.051*LM(-1) - 0.15*LM(-2) + 0.18*LM(-3) + 0.033*LM(-4) 
(0.06) (0.29) (0.80) (0.83) (0.15) 


+ 0.057*LTIC(-1) - 0.017*LTIC(-2) - 0.031 *LTIC(-3) + 0.083*LTIC(-4) + 
(1.41) (0.38) (0.69) (2.02) 


0.02*LTCN 
(0.24) 


R° = 0.9969 R° Adj = 0.9954 SSR = 0.03 Log Lik=117.59  F.st —117.59 
N = 52 


ad тета Url Nfp +!Ûfry| ігі UF edt Derada рар ij ЕРТК 
.2 aT f A UKE уранации бяц 17 Цу 

eA hi T Ф LePdHF KGE ПЖ ОЛ [Ip Dad U zhi Aad ADK igit exeo 
Ааа +l + BYA2 OT ў 

аз ürg ОГ af ET Hž699.69 1 TR’ = 0.99 691 KESRfoRF YNZ 
edt пртас Lf + BEF Ор у(еа2 LEP (2 aT f e3 ) + hafif күә Ж» 
.( ба {шй 224 тетаай йгї ОГ 

2A амо OM aate + DG: арфу edt Uf О5(%% Oto (най) U Фра 
-KGARGE IRN) 


-102 - +6 Gf Ша ОО | гр: ит ЗЕ 


:(Î JAJE Ме P DE НЕДЕ: 

LIPPI = 0.054 + 0.46*LIPPI(-1) - 0.069*LIPPI(-2) - 0.12*LIPPI(-3) + 

(0.14) (4.04) (-0.52) (-0.99) 
0.10*LIPPI(-4) + 0.28*LIPC(-1) - 0.10*LIPC(-2) + 0.12*LIPC(-3) — 
(1.21) ( 2.90) (-0.80) (1.01) 
0.075 *LIPC(-4) + 0.10*LM(-1) + 0.030*LM(-2) + 0.056*LM(-3) - 0.09*LM(-4) 
(-0.82) (0.99) (0.25) (0.43) (-0. 68) 
+ 0.0382*LTIC(-1) + 0.0051 *LTIC(-2) + 0.028*LTIC(-3) + 0.025*LTIC(-4) + 
(1.59) (0.19) (1.009) (1.05) 
0.22*LTCN 
(4.68) 
В? = 0.9989 R° Adj = 0.9984 SSR = 0.01 Log Lik = 145.35 F.st 1878.35 
№ = 52 


5 2299 89 = 0.9989 1 Apo Y 
CPE ар А+ ef er 
Н er LP KG] |ifos% ув алж аваа fer LELLA о 
CTH do feo Gj касжар п рой 49044125 4001 Ц НЕД WEF ea Го 
fANjO50.22 ühif@ Í loi рар ША AK ack fro 2 CT f 24 ! Tu lU edt D 
БОЕ 19 LJÀ Р ар Квдар edt UF Ö5 te | на tng .2Таар 
‚ею еосБк@@АурйвәТ Of KYFEIADZ 
(ПЕН) НЕБЕК 


LM = - 0.64 + 0.22*LIPPI(-1) + 0.081 *LIPPI(-2) - 0.14*LIPPI(-3) + 
(-1.00) (1.15) (0.36) (-0.68) 
0.11*LIPPI(-4) - 0. DM 1) - 0.027*LIPC(-2) - 0.17*LIPC(-3) + 
(0.75) (-0.12) (-0.81) 
0 082 *LIPC(-4) + 0 51 МС 1) + 0. ШАЛТ 2) +0. 24Ч.МС 3) + 0. 29*LM(-4) 
(2.94) (0.08) (1.15) (1.32) 


- 9 023 *LTIC(-1) + 0.020*LTIC(-2) - 0.022*LTIC(-3) + 0.0053*LTIC(-4) — 
(-0.58) (0.45) (-0.50) (0.13) 


0.15*LTCN 
(1.82) 


К? = 0.9982 R° Adj = 0.9973 SSR = 0.032 Log Lik = 118.20 F.st =1148.16 
М= 52 


Ой Ор edt Derada ори м р Opa и НИ ная i; df eek 
зет fea Ш урахбао | цве тета? 


-103 - + dif кафића SUL} fep : СЕЙТ АЕ 


(ой ydd 54226 кгр Deda DUR fro GE of R JeBf 100 
ЮР ЗА КС КРАЩЕ va quf + BHF 1% 99.82 1р DR? = 0.99 82 1 ABO 
.LeP&iÿ 


НИЙ 050.15 ùh GP Í !oi fof (роја ЦОдЭК fro 2 ET f e3 ! 1А 
| DR асту (201 AN Í !o Okt Der Rf фо (e. I !o ВБ U GPA Lp tdi 
tU od СБМ okyAS fH 2 баг © ЦА .ydëód2 í А.Б РА Ig sr о 


НУДЕ ЙЕНЕ 


LTIC = 1.03 + 0.57*LIPPI(-1) - 0. A 2) + 0. r. 22 
0.78 LIPPI) + 1 15*LIPC(. 1)-0. 079 #LIPC(-2) + 0.73 РСС. 3) = 
0. 95*LIPC(. 4) - 0.81 LM 11: 06*LM(- 2 + 1.81 мз). 0.048*LM(-4) + 
0. 65 ПС 1)-0. ҰША 2) 52 076*LTIC -04 0 0052 ЕТС. 2) 7 
0.21*LTCN 

(-0.60) 


R° = 0.9182 R Adj = 0.8773 SSR = 0.58 Log Lik = 42.7 F.st = 22.45 
М = 52 


(Раф Каф Dizd (ар U zhi АЖ: ЭРО Еу Nju AK GF 
‚Ни 2 e f ea À бага Ашу әй TETE T ФУ 

кг 12 ІҢ ур 84371 DR = 0.84 1 ABS ӘН удаа2 
2A tdp OCGA + nif ура > КР үңө га YE MQ. (еРа кар | пасу 
Ad нога Рому окуке fH 2 баг GX Ша ПК? eT f 


-104 - 10 dif LIGA FUL} fep : СЕЙТ JF 


: UNJ CELA - 4.1 
кезер Oel Z4 хомро ОБЕ пеў are GhogATzf КОД f удок 04 
i AF eef 05(0.021 ) А! 2842 feolgafdbLIPPI | BACH! ЯЖУЙР LH 
+дўар\гщ Ok а НА Uletef > 405688 | Ac gha ePU Кез гро 
: OGG 
LTIC 00.0074 ÁLIPC U!0.005ULM ù! ЛА. 0002 ШІРРІ ù! 4 f0NB9.013 
{фр LAKKGX (1105-04: RE ) зо CStnef КС f YA) YÜP 103014 
КСР Lpadozenpó dat Litaf 2204 таң Í oy AK Dd "АТ уојгаў ОБ 
КӨ f 
LWA. mif ар ЦО led z+ нар d'A о EZA АМ FEY VO LH2 р Lb 
[4714250 М LIPPI ü! ФР LfoLDUoULjLIPPI ӨТ ӨГ ydpk yAM yuP 
‚ агро KPEK fin упје ОА (GRR @ с 
LILI СБ LTICU! %36 ül ЙЗ SPF LE 5001 UK LIPPI Рой 
Юй í ODRA LjtNLHKLIPPI LH 4016 «ӨЙ ОСБ% 60 ОРС TIC 
жең UF 24 Uf eraat OGC DE LASUREF урео ОБ 
LIPC LPL СБИРС ӘР Ц®ОБ% 8 4ДЭ ХЛЖ/.77С БИРС ù! Ho 
Обе дов ef ур айы 1 DIRE LNYALTIC аР 1 СБ% 25 ОГХДОК 
. || ürg Ü ag Трта uz 
Y PUK LM LIL OSLM ат 1 805030 МӘҢҮЛЖГ ТІС ІЗБІМ ù! +945 
| zz ordeo ай 10) НЕЙ ОБЖ 1 DLDNRA LNH 2770 ФР LIHOYX 70 
А Ч уко? 


-105 - 10 dif кафића ELL ер: йт JF 


: AGE - 5.1 
ОО Косаў і хиар + ы R fep LD гоц үш O5GHR LA 5 to GE 
‚ наахемр 25 i ZF KOR KE гаднаа RE R @ рл +d ho 
edi ТРТа find dif nA [DZ U 521 (06 : DË 50009) 275106 ool dpyuP LHZ 
fin TRES LIPC | nt Uf af Derad d» Ü бт Uf edt Terak бищ f uatür 
РС 24 ове apa fd ЕЕ = 10.80) СЕ ТШ edt TPTd425 «СБ 
(F =3.59)ИТСМ 2 гї f A 28 KOSDBOLIPC G MU(F =3.59 PU HÁ 
. (F = 3.14 JühLTIC 28 «ОСБО ONE 00001 Ја |оа2 > + {А 
ЦЄХбБОЯН ТШ edt тета ФИН + BEF А? CT FA ЊЕ POŠ- 
‚( Е=3.22) WF =3.82 ) @ = 2.80) : df YT IB TIC. (BEF уррагођ «ОБ 
iir Садо Rf OTS DE zb dR riypa 0000) (ШОЊИ of ñ Тер sho 
Gi pL УЛ Хай 
УАТ гдар ива + пао бео in NEA OT шаў юудг АГ! юв наа 
\G@GdEU' 24 Calibrage leeds ČO LF || БА 
PË KIČ (CTE UKIPAR ) КӘР 4745 Rf Но20СБ шс 
KR KE À Qt !AGdaj] РА pin Мари (8401100 его Ор U 21304417 
+|GoDGeGA üdš ёа КО ez ANAT Aad 2c Каў 


-106 - 19: Gif ШӨВИМОЛТХ Л fep: Uafggur ДЕ 


: Calibrage du modèle 1 ТРАМНУУМЭ2, 6. 1 
ОБНЖЕНА Шау | БАСО 1412 toan Dg 2 À (Е 102001 4020) СБ 
HO ONE ZT {Кесә HEO Í 1472-0148 A m 
драми Üe AIDÉ ANE 
LIPC = -0.061 + 0. 0.10*LIPPI(- 34 +0 ТТІ? 1) - 0.21*LIPC(-2) + 


(0.15) (1.31) (6.16) (1.64) 
0.062*LM(-1) + 0. у, 4) + 0 12*LTCN 
41) 


(1.50) 


К? = 0.9961 R° Adj = 0.9956 SSR = 0.041 Log Lik = 111.41  F.st =1934.54 
N= 52 


робију ОГ (град КР ӘР 5 @ LE Un +5 ro Td ürg UF edi Deradz 
СЕ mi loynfe НА R? = 0.9956 yfegt dh 014 Ú af TETE ас £62 6D L] ок 
‚ Tey dak овај VDM аира. перја јава рер 
га удео рову dini df ҚР Оу À пак епа +Т Фу КРП 
I ТУ Ау НМ 0.12 014 ri UF edi ТРТООЖЖФОГ loi fb ОА ода eT If 
Ди Û ag ruč | loi fob! BF CBU’ dpkL p 
(Ù JAJE ЖАБ һе CA DE ПЕШТЕ: 


LIPPI = 0.13 + 0.36*LIPPI(-1) + 0.26*LIPC(-1) + 0.093*LM(-1) + 
(0.55) (5.97) (5.44) (3.34) 

0.046*LTIC(-1) + 0.043*LTIC(-4) + 0.21*LTCN 

(3.00) (2.17) (6.58) 


R° = 0.9987 R° Adj = 0.9985 SSR = 0.013 Log Lik = 140.28 F.st —5796.22 
N=52 


(ока! ОБР КРАЙ 5 deo LE ta +T Һот If Ц eat DeTad2 

% 99,87 UP) БООЖ уда DEP спава yt + Azo HK RK IG +0 ооб AUF 

(Рафа Г Куок ий toAcTda El f URF 2 Тетаавт Gif KINI LZ 

24 СОБ ША YéeoLD+ dona Gh rr HbA йк KR Ufo ЛА 
‚0.21 ОРФТОЙЖЧОГ loi (502 CT f 


-107 - +6 dif кафића eL jT јер: СЕЙТ JF 


(МДЕЙ) НАНЕ 


LM = -0.95 + 0.31*LIPPI(-1) - 0.17*LIPC(-3) + 0.37*LM(-2) + 0.71*LM(-4) — 
(-2.24) (3.12) (-2.30) (2.45) (4.53) 

0.050*LTIC(-1) - 0.24*LTCN 

(-1.70) (4.38) 


К? = 0.9975 R° Adj = 0.9972 SSR = 0.045 Log Lik = 109.17 F.st = 3040.67 
N = 52 


СБ2 @5 L] okt zat az ГЭЭР KR Кей 20 (fz О m yd2NJpooüuLj 
(уі Hf a=5% B +K оғ LH SAIS Ef ургах п hy Dia 
Курсаў И СЕ plz ётбруда БА р ЦУВ ООША tstudent ВО + Фр 

гр Һам гт {гд üo Ordo eda dj KG Died? PE ё Оой) 
най CANIK.0.24U Hug Lf НӘРІ ерді ісі бал» CT 24 ОБЦОЙ lA YÉeo 
.U' ФИН {Н ОФ урад > КЕРШЕРІ tof. 16 


PIED WEEE 


LTIC = 0.57 + 0.74*LIPPI(-1) - 0.49*LIPPI(-4) - 0.76*LIPC(-2) + 
(0.27) (1.66) (-1.39) (1.19) 
0.93*LIPC(-1) - 1.42*LM(-1) + 1.34*LM(-3) + 0.71*LTIC(-1) - 0.34*LTCN 
(1.39) (-2.60) (2.17) (5.96) (-1.21) 


К? = 0.9063 R° Adj = 0.8880 SSR = 0.67 Log Lik = 39.18 F.st =52.01 
N= 52 


KIGAR авро Оо ерау} ã PÜ Казан MAT HAT ура? 

(HA p бат OBeUr удао ВАРА | О (агар СБера КР ар Санж жж 

ОРЖ ОР А2 CT f 2A Опафт аса ОД2ТОЖ AF 9590.63 + who 
„ОДРЕ LINK%9.37 KftNBdE 


+û Gif UNG ҚАЗА ФО Л fep: Uafgpur ДЕ 
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ӘУ - 2 
гран +С KAR най гвнрд х 08184520 5 uk YAGLE À 
‚ Hd? Дор ОБа ИАЕА 


VAR ùf URdAfoyüP ІЖӨ U! PEG FEA HAS + dpt ОО (ОР 
2000 :04 / ) edjRf НОРахБ LIPCF, LIPPIF, LTICF, LMF, ОМ tig Kfeiidi 
‚ (07 : [ë 500 ) СЫТ Ра КІЗДІ hý HA (7 290 :01 
тйрй PGD сар гай чуар п наа yer 5 k ЗОВ 
Іп Нёрї8вай zu Gif Kfedrdr LDH Ro(08 : D 5000) tdqhpygTU 10003. 
(бави ФА йо кјажавтаф уто Haga RLjDZ +f Kfeardg ЦИ? 
. ЖӨ PRE ехаў feft DIVER oí loin VE Pan aa 


: WSCA FAS : 08 LH UNE 


ME RSME U 
LIPC 0.0029 0.039 0.0030 
LIPPI -0.027 0.043 0.0032 
LM -0.073 0.092 0.0031 
LTIC 0.042 0.17 0.047 
Y д: A аў 


Нл КІФ ВАЎ Pr td KIE GRAIPANIGRCRLF VER баў +Loŭdě 
Xf КАЗАН Ф a31 f Lap YEA [оў үг00 (U) yai ydo Yin баў 
грми 1 р (Y = У”) байба ӨТ ШИ Lin trap КАЧАЙ ME Т АТ 
. УА] Шс 
әкі ZABBAp некое! Sd puli p A edax Ф Ub DK ro 
| Rf fj Лох GA кала AD DANY лосу KG LHA АОројА гах 
ЕС; 442052 


-109 - 18 Gif ШӨВИдОЛТХ Л ер: ПТ ДЕ 


Î 222 ¥ 2A KADU ex . їг онај d Акі ражаӣд Ur 
(LTCN) 2 гт 124 омрјају гаі ји Ü реп! ORT [f gor Uic 
:( 2001 :01 Î UE ИТ UE) ҢӘЖЕ 128 С - 1.2 

НИЖА yt of аву irai кат Uf df Lp AÛ нога Ö5ذ‎ t p À 

Í 220.20 403 | oH ERE МО (%20 ) 313137 GPK YAGLj2 À fj Q001 :01 + 
Ка Gú raft NS Í АН АУА epar dif Yoh i Der ENT OE of 
.LIPCT, LIPPIT, LTICT, LMT, üh@j гай [р\рф ү (EG Zu Gif 

Шоу Кена 249620 )ољиа U RD 09 RE yer 

.(2001 :01 GOL DIU ФК) 


LTICT LMT LIPPIT LIPCT Obs 
2.05219054258 14.343300 1278 | 6.72317150404 6.38477474576 || 2001:1 
2.19885024722 14.4133501103 | 6.72475653114 6.41182353889 || 2001:2 
2.15904330173 14.436689034| 6.72948685981 6.4149125795 || 2001:3 
2.05010972952 14.4956384725| 6.72847322955 6.408164701 | 2001:4 
1.96868332747 14.4998356089| 6.72927807891 6.404870131| 2002:1 
1.95987771095 14.5694431013 | 7 6.41378945793 || 2002:2 
1.91569539302 14.5864303954| 6.73442647516 6.42210107964| 2002:3 
1.86354429622 14.6548979617| 6.73285518644 6.42074663574| 2002:4 
1.78674627371 14.6668020759 | 6.72892651819 6.41424275191| 2003:1 
1.74124119117 14.7402836105 6.7217347371 6.40764486542 | 2003:2 
1.66575807834 14.7600402401 | 6.71073080721 6.39946180626| 2003:3 
1.59510669704 14.8458084645 | 6.68614303828 6.38166457078| 2003:4 


yc aqna йр 12321517 ӨРӨГ +14] РОМ Gn о! HO Í AUF + Loti 
СБКСХЗВ (1994 +0) 0540.17% ) НАР кай Hf OLA Ојдо U' ӨР НД | 
URE CECT иу гд петао фу + (| 04 UF edt Deradz)rdprbr кугінаў 
АҢ y pad) Geode 
2 ZT f A AK LPE)oÙ U ара + daw fen yd А+ддо Куа нар 
КЖ Í 10 2001-01 103 AF НОА Ö5 ОЕ] f UF edt DeTad05 YEeq Í оар 
U IF СБФ 02001:04 


-110 - 10 ФГШКЮИКЮУАТФО Л уер: ЕПТ ЗЕ 


НАЈ Ö5 U Pig гта МИҒА |] Ging UF edt DT EN > gj 
АРАГ D) ferr 
i Af Ref YedZ +70 lefef +4) loc di ОБОН ІН НВ € PO dte 
. U ас N2003) ФОНЫ Ugledk dif ОБАЧ| 
2003 :04 / 2001 :01 ЉУДЕ! GT UE) ADEE Га С- 2.2 
edid ВОТ ОГ Oe pat peo OF 12996 YAL 5 auk Ö5 LH + НОР 
+ dar РОК (0620) ТА) #PRf yfad& diy dod (2 eT f A ) гу (22 gk 
: QE yAfn!f OSGI PDY 
шё кјаска | 20620 ) Аа (7 GRID 10 ПРУТ 
(2003 :04 / 2001 :01 2d @PR) 


LTICL LML LIPPIL LIPCL obs 
2.05219054258 14.3433001278| 6.72317150404 6.38477474576| 2001:1 
2.20687056975 14.3789691653|| 6.76481971158 6.4360698428| 2001:2 
2.29498849733 14.4127006215 | 6.79262964702 6.46127109915|| 2001:3 
2.23600261941 14.453770933| 6.81091664347 6.46887448373|| 2001:4 
2.16549647286 14.4617138518| 6.8248553507962 6.47741110653|| 2002:1 
2.17228434734 14.5048136221| 6.83664911386 6.4968814487| 2002:2 
2.16488223091 14.5291010884|| 6.85017301075 6.52134111|| 2002:3 
2.13172151189 14.5750338851| 6.86030529714 6.53709965433| 2002:4 
2.07532371814 14.5929643012 | 6.86683629922 6.54351715484| 2003:1 
2.03599954785 14.6414807094| 6.86876765376 6.54674494711| 2003:2 
1.98046897087| 14.6681356414| 6.86537323142 6.54729751486|| 2003:3 
1.91585104177|  14.7296600383| 6.84759975838 6.5375946665| 2003:4 


U OPK CSA Df Нм Кгда ČRÍ + EC If zhi ou ЈА + Bf КР 

ad DeTddd актова уаң Í ЛЕТ PDU SPF ffNjÜ%20 yfedxed df 

ОБН ний 242 Ü nk ec Der] А 1206 dk +p (e. бищ ТШ 

Но ЫҢ) ві) СБОР A (га dap í Dy Hi ОБ E ýr das Gig 
(2003) ter 


111 - 10 ОГШКЮИКЮУДТФО Л fep ЕПТ ЗЕ 


: üT FET 


yai Нога АМА ӨТ + RUF KG RES KEK нж CDE yT NZ 
. Carr 25 О Gif Og AT by Í оба À Gif ORF AT ЮУ LBZ 
Ш ү140 toad GZ паң KE KIT BARES efpotüf YET 544948) 
JeNBd? ВЕ E RUF LHZ 
Кей фр УФТО На ФО LE US Pin 18284 бар 5 GOK dá 
‚шой пй + долар KAPÜ; Орус Фи байдаг Gf Kedy 
әд eU fepy/o LE врти GU 2 ТЕН) 22а lo DE 
.2 гр FA KIG гјеј gd ї affen'f Og ff Roi 22 CT f 
Lg U ӘРІ 02001 DÉ LEA УТ df OSU PRE 5 Фока Qi Б УА) AP 
(овај уф] Naif ОЮЎ (фр àq ай 22280 Ма ын def шаар [00 
КӘ (rond f WAL гд петао бб. Y HR ЛА % 20 УвОЖОЛУА) HOT o 
ü ЄРШГСБЇРО ВА ES ČETE 2001:04 +% Í !92001:01 ОБЕ & WW PR 
Í ога ОБО Ц НИЙ Е РОСО Čr Uf ӘЙ ETA AT > gj 
Дос аже OBAN Hf (FEF ура: zülf + SBI j 
Í zc feras I А D Һәл %20 урке ар dipg ОО REG 
НИ > +2 (J ür Uf edt DTA НА (20 0810р ipie би f URF edt DeTadz 
HULL БО À laf dé í туң COBURG EEE dE арабы 
(2003) (2 РО 22 
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: Hyg ng 
УБР ЈА tan гпр5л +607 HAE oljentf ОБУ Jodki A RUF Adi Lp 
VER Nana Hz || nk eà T Ur eoe EPA СА уа 489 Renî KODE 
Lio ac Of ALY у@р > phi T Gf Фог аркада i etre! nf Oan 
KGÜT Ü 681 +ã Gr еду неона GE No STD 2211 ex ak 
ЗА f EF RIT td РО РАДОВИ РА ҚАНА UF 
1021 (репу O52 et f A AQ R јер ANjapri GU 2 (ri LE AIA 
YER ЭШ) GPRS + doi [sha a арай гн ЈА Ор) ter дэр күә жар Diff yr 
(8654) уййГ упар à po (аҳ + OND хело (VAR) ÓRHf Úf 12D! af 
: dft OP GEENA 
гд Їїю5г0 Up 2a f AQ 05118) № Bal f AQ Í !o aw 
үа Ид наў уу + AU DA СрО ОЯУ 21 ЈА Dept dp Lp? eT ff 
. pf кй ир DENA | леу ER уборе 
eA Шок je KORA Ü aT ў 2A KELL? БӨ УТ 4| Č5 6} ezÁ 
ФОА ету (2017 урал j нето рука KUL DPL p inar 2 ec f 
ФО Ја? aT f 24 À RÉ ургаа форхиар tif К ORF (ES КОрвагурак 
SOLAR Ау ной U OPK GO pK Ü etf A каша) ірі perfe U OP 
OT À tnIGdd юуг ар KEG Г НАИВ AE UF Í Бар зайг (6200) 
FE RU iii gio ара K GAO! 
CRAKS BO LE Вп ОБ 2eT 118 AKÍ о ОК IF YT 4f f Pod 
: Gipsy] оі усаа аан Депу C52 2T FA di 
efelR ú! к а 052 eT f CA YAT Alf DART :(1993- 1989 ) | AUF НОЖОР - 
Í түй аку ініні yd (ні au) Nat РОЙ AG р à À dd ZZ 
‚ OBE рад аў ЖОР дар НАТ ALY yr Af 
efe|R Ü оса ОФ уд МЯ Р о ОБ: (1998- 1994 ) ККС НО200-- 
ea ПОА ЧЛ suasit 22000 yu дунд OPE EE my 3R ай? 
201! 
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Í ЮОЮ Ч RUF AAR di ŽIR UF Pan 182 (Авро le 1999 ) FAO Нодар - 
ГУ Riz pia ря ая ZZ et f 2A +@fe oí 1900421 efl Ur Cp piri 
ЗА tf (E foi юудрРар таар OU пт Rf š AR ай 
КЕРН 056 SDEPAdA/fok OR tif Rb Uii t ec іл RUE уһ? УТ df 
УН пар (eda Cf гю + ршка PLUIE Lio НАУКО Hif ҚЫ 
(Кк ye ОБКјогнаўун erar уо yaad CE роет Lat Balla hK festa 
pok ӘДЕ tieu ШОҢ 11634219 GU НО201 ОФ г {А € & PRf НОЖ 
АҒ yad ка рана обука + OM Bz} Z% DAY 
: +O ОНУ GIRA DNE GORE R RFF Í ONEGROKYT НІ ДӘР + оф 
pe zt if ШЕ 244 петао АКАР уйі Í стара Sp ҺРЛОЈ PR - 
ЦЕГ ураха217 ФРУ Oe aqui + 542 Ü ігі Ü edt Deady нд Шоо dk dip 
. fe СБ 
LAAF yríDLH2 AE Holly + Фр Ö5 U’ Фрај 1009 dj К ORF окоту Lb- 
efentf йі НА) 'df Delf ра Б eš% (Кре 102) АРҚА КГ f 
OU ї Hf (Бај CHE РА ar У ЛІ ЖАНЫ T oi AUF ев бут || РА 
LH nf LDGE aA КА ОБОЙ U P LE NE үюй U Jd НЙ OE 
|| IROSY MÄ ойр Hol + Up REE DIczfeo AAI fo (И GR Ur 0 КР 
ОБ diffPR o leu CR Kt +00 À ард t@ACu + Арла | !q yfe 
‚ UF KE 
ЗАЦ 2 20 шири ОНОЙ уф МО А GK yÜP Lenf КОЁ! - 
Ga ӨЎТ 05 күр Ф Оо RF ба ЮУГ efe f 109 5 док 1 ЙА ALY 
Қ! 
уай Ка ЖА ОЮРГ OT Rf Nuit k САГ lef KGÜT U Вг - 
НОФ 9 ФО [РАФ у+тк Ко KE ция релі 44-18 Ke Ку 
LH ОА Ü fd RUF ОЗ уз 050 де | год г у ож fij yfe + If 
Gly DHA U 22f LAGS À CRE f (ror Û KT f 1d D/o CSQHIGLDU POZ 
| GF уе Фо 
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КІ ynbiDipAf (Ч RUF HG 54400100 ONPJentf а Беу Ade BUF Lb 
5 QU LE DO Y ndr SEGA ÄT RY Raed - yAIf {ай b- 
+ KET Á YP ІН ОАТ (f Қ eje ОБгОН (ifo 
пе јасвок WOH шан ӨЙТ о) Gj id Сар гака КӨЙТ Ú IZA уфрж- 
(ај. € GF YOY ңіз гт шш (РЯ Ü 
. Ко Yap UE + if 
. К@соарцгФ A Rf мерна 
.КОФФЦ ОД Ыр Уу+Та# паа 
(а? et ex ) Ку ЙГубофг AF YG! а таг гт R G 5%Ж- 
УХ PR d5 LAS LPB ЈА. ХНУ IANS Gok ОБЕ ЕЛЬ Y 252 әт f 24 Lb 
Y no Leif t dipefelR f Í ZA рада th ČI 2А f NY RO D Hf (фо) 
. 2 Ə[ f KOĞof à Å dy RĂU фт Кура? ZA 
: Í ө ӘД, 
ynU уйа > Ade! +498 5ЈА UF гок 5 aeo LE || А фоту (efr КОЗ - 
HU PAF > КР УВА НИ ТЕ d кр 
‚юр BY уско ТОВ 29- 
22 f KGGof ад dE К@соарце® Kfer ГҮ@р!фдёк- 
ae KH E QAR Үш? CT  KGGOÙ ОАА LAF (f adi Rf - 
+AU tf 
ужар Nj UZ НАбАЯ +5 DZURNj Á fep 1820 GÛ 2 pf. ГРУАЦЕРА 
ҮГ ФА dpa gi K feted 2 982 фаўна LIS ево (48946 қ) 
HEB - (RS yfzdz || int o- йсй] ОБухЕ А ОФА EE ior LAY 11120 
а МЇ 22 et f eq гл df 
ČE карат 200 Ной! + GU 2640 yodá [oda Gif ñ fepr Мухи 
fg +A ТАН dif 5eof ОМА airo 


D ۴ 


: БӨЛЕ 


‚ ҮР УО 2o: 01 16 SOE 

‚1 ВеО ак автом 02 Lp Sane 

1 аруа т P/V 03 пр SE 

. HER ОУ: 04 1 SOE 

‚ KE уда: 05 1p 59 

ЗЫ г 06 1p БӨПЕ 

‚ (2000:04/1990:01) ES CHK NR y 07 1 SORE 
. adieu Ф АН ОТ КІР СР: 08 1405ӨН 
ОРЦООР: 09 16. БӨПЕ 
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: аРуоф COP : 01 1p SARE 
M на фрула 10001 10124 ӨЛ Avffod 12р уй ydo Lb 
DE TAZ РОИА LYZMHdEKYET PALE + oto 
: pp UE lot Foc 
а ОНИ ynÁ fto( X, > Га): ühiljedXA) d tnepf ЦЕО #02 руд 
‚бә ай“ X, HAAR акт à X, їр D LR анрфй yan уп pi ges 
: + фо 
АХ,-Х,-Х,, 
АХ, -А(АХ,,) 
: 1501 тера ая РАХ ,, LR 
X,, > 10) 
Х,, > 1) > X, + X,, > Ц) 
. а d2% Y, = À, + А, ADF Бо 
: LIB d tnefif ЦЕО 2, АХ, ЦЮЮЖ fto - 
Хх, > Га) 
X,, > Ца) > Хх, * X,, > 10) 
: РЕНА || ФА 
ах + ВХ, > 10) 
LeS A LE fto! об с В Цай! GA SAK ОФ + пар ОБ 
АУ гај ЕКО 1ББ байх 
HG | A (а) LÁKA ÜG Hf +G ОБО) КЕЕ Я DF БОСА 
: + @haePD 
Х,- Қа) 
Х,- Қа) => ах, + ВХ,, > 10) 


PAG). ou 
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LRG | MIE EDE DID Aa 140 
БАВА Жав! !ç yÃofk DA) AUF ef OS KI AIG GE LINDE -1 
Ка КОБЕ à LIME ОЕ д lef OBLISDIDIDZ 
á d Í ACHE Apt тігер уд | 2208 КЮ > d ка ЦЮ -2 
. Life rdi ОБОРЕ | р УСКОЈ 
: ПАН ИЛД ҮД - f 
‚1@1@ет{5|ок ХОС Y, AX, Ши LA 
‚ а ydškinob> d HATZ GEZ рй - 
. Jêk! nep Kf DIDA АГ ово! 0) 052 13A pn - 


: Gp LKR 
X, > Га) 
Y > Га) 
: + dolo 
a X,+a,X,  I(d – Б) 
d2bz0:yd 
X,,Y, > CI(d,b) : ҮЕД 
: еф АХ +@ GA 
X,, > Ка) 
х, > (а) 
X « > а) 


neg 104 АЕК СБ (X 1, X , ys X4) X, Kfetgar Yd кара Ак 
OO ока > b > 0 уп HZX, > CI (d,b) T Di b 
. [X, > 1(a)] а tneBf цноакеаруЕ -1 
Z, > I(d —b)(Z,)= (a,)x, t @hK о, +0 YET MĚ -2 
À, 1DDDEH¿IdFycdif YET | 4% & , 
r Нар Ц dx dk ОБ NI ( i = 1,...п) ©; У аят pA fo -3 
.(k x r КАНЕ? ус + GET аж де гад 
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гтрајаттањујунј : 02 Isp SEZ 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(LTCIN) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 00:51 
sample(adjusted): 1991:2 2003:4 


ADF Test Statistic -0.596171 1% Critical value” 
5% Critical salue 
10% Critical “аша 


LTCNCTI -0.030769 0.051644 -0.596171 
Г(ТСМ-1) 0.053720 0.118045 0.265653 
DiLTCNC2Y 0.021039 0.117496 0.179062 
Г(ТСМ(-3)) 0.051650 0.117409 0.439917 
Г(ТСМ(4)) -0.054425 0.116502 -0.467155 

C 0.157667 0.150805 1.045507 


TREND 990: 1) -0.000398 0.001877 -0.211881 


ADF Test Statistic -1.912064 1% Critical alue” 
5% Critical Value 
10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
ІТОМІ-1) -0.040734 0.021304 -1.912064 
ПШ ТСМ{-1]) 0.037571 0.115393 D.325587 
ПШ ТСМ{-2у) 0.024177 0.115315 0.209660 
D(LTCNESH 0.055204 0.114965 0.480181 
ОТС -0.049315 — 0.112759 -143/345 


С 0.163503 0.067766 2.090343 


ADF Test Statistic 1.201753 1% Critical Yalue* 
5% Critical value 
10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error  tStatistic 
LTCNET) 0.003425 0.002850 1.201753 
DILTENIK) 0.103706 0.114964 0.902074 
ППТСМ-2)) 0.090079 0.114912 0.763693 
D(”(LTCH(-3)) 0.115984 0.115099 1.015383 
ППТСМ1-4)) 0.015071 0.112373 0.134113 


:2e[ fel - 


Included observations: 51 after adjusting endpoints 


-4.1458 
-3.4387 
-3.1782 


Prob. 


Variable Coefficient Std. Error — t-Statistic 


0.5541 
0.765 
0.8587 
П.ББ22 
05427 
0.3015 
0.8332 


-3.5625 
-2.9150 
-2.5970 


Frob. 


0.0622 
0.7462 
0.8349 
0.6354 
0.6640 
0.0423 


-2.6061 
-1.9471 
-1.6191 


Prob. 


0.2356 
0.3717 
0.45371 
0.3148 
0.8939 
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DLTCN + 1(1) : 207 F2 - 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Dependent Variable: D(LTCN 2) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 00:58 

samplefadjusted): 1991:3 2003-4 

Included observations: 50 after adjusting endpoints 

ADF Test statistic -3.561227 1% Critical alue” 
5% Critical Value 
10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error — t-Statistic 
П(ТСМ-1)) -1.007831 0.261013  -3.8B1227 
DILTCNE1) 2) 0.048315 0.216064 0.229620 
Di TCNCZ)Z) 0.070160 0.1687 79 0.371654 

ОП ТЕМ-З\ 2) 0.117118 0.156169 0.749945 
ОП ТЕМ-4\ 2) 0.062713 0.117780 0.532453 

C 0.076403 0.034269 2.229519 
TREND 990:11 -0.001551 0.000832 -1.964682 


ADF Test Statistic -3.561156 1% Critical alue” 
5% Critical Value 


10% Critical Yalue 


Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
D(LTCNCT]) -0.703165 0.209209 -3.361156 
D(LTCN(-1) 2) -0.169657 0.179186  -1.058438 
D(ETCNI2Z), 2) -0.109063 0.166990 -0.653111 
D(ETCNI3),2) -0.004266 0.145896 -D.D29253 
О ТСМ-41,2) -0.004532 10115237 -1039325 
C 0.016674 0.012516 1.332147 


ADF Test Statistic -3.230595 1% Critical Yalue* 
5% Critical Value 


10% Critical Salue 


Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
О ТОМІ-17) -0.524578 0.161977 -3.236595 
ВИ ТСМ(-1) 2) -0.318466 0.152140  -2.093384 
D(LTCN-2) 2) -0.208241 0.150756 -1.361306 
D(LTCNE3} 2) -0.074666 0.137095 -0.546090 
D(LTCN(C4) 2] -0.046633 0.111768 -0.417227 


-4.1488 
-3.5005 
-3.1793 


Prob. 


0.0004 
0.8241 
0.7120 
0.4574 
0.5972 
0.0311 
0.0691 


-3.5653 
-2.9202 
-2.5977 


Frob. 


0.0016 
0.2956 
0.5171 
0.9768 
0.5656 
0.1897 


-2.6090 
-1.9473 
-1.5192 


Prob. 


0.0023 
0.0420 
0.1740 
0.5977 
П.Б/ВЬ 
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent ‘variable: 114) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 01:26 

sample(adjusted): 1991:2 2003:4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic 4.353702 1% Critical Yalue* 
595 Critical value 
10% Critical salue 


Смт) 0.002657 0.001129 23537112 
Ом) -0.176544 0.144558 -1.220420 
СЕМ -0.048191 0.147451 -0.326760 
Ом) 0.177636 0.166990 1.063753 
Ом] 0.231512 0.163435 1.416535 


DIM P 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent мапа е: D(Lh 2) 


ADF Test Statistic 0.157167 1% Critical Yalue* 
5% Critical Value 
10% Critical Yalue 


DILE 0.017064 0.106570 0.157167 
D(LMCT) 2) -1.124178 0.189597 -6.123066 
DILA 2] -1.054767 0.225614 -4.675087 
D(LMC) 2] 4.575223 1.222381 -3.036193 
DILA 2 0.235296 0.160036 — -1.457772 


-2.6051 
-1.9471 
-1.5191 


0.0229 
0.2285 
0.7453 
0.2930 
0.1634 


10) 


-2.6090 
-1.9473 
-1.5192 


0.8758 
0.0000 
0.0000 
0.0040 
0.1518 


DDIM | e I(2) 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: DLM 3) 


ADF Test Statistic -4.053475 1% Critical Yalue* 
595 Critical value 
10% Critical Salue 


Variable Coefficient Std. Error — t-Statistic 


см1) 2) -3.531160 0.81144 -4.053475 
DiLMCT) 3) 1.440824 0.779466 1.645476 
DiLMCZ) 3) 0.474058 0.607334 0.780556 
DiL MC) 3) -0.070411 0.379764 -0.165896 
Ом 3) -0.146596 0.163001 -0.911627 


-2.6100 
-1.9474 
-1.6193 


Prob. 


0.0002 
0.0713 
0.4392 
0.5534 
0.3669 


; ШН - 


; ШН - 


; ШН - 
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: САҢ f UL Я LETH? 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(LIPPI) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 01:08 

sample(adjusted): 1991:2 2003:4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic 1.205612 1% Critical Yalue* -2.6081 
595 Critical alue -1.9471 
10% Critical alue -1.6151 

Wariable Coefficient Std. Error — t-Statistic Prob. 
LIPPICT) 0.000988 0.000819 1.205612 0.2341 
DiLIPPIC1)) 0.486459 0.098729 4.927227 0.0000 
DiLIPPIC2y) 0.112807 0.107779 1.045658 0.3007 
DiLIPPI(C-3)) -0.095222 0.105398 -0.694954 0.3755 
D(LIPPICAY) 0.174965 0.097960 1.786085 0.0807 

DDLIPPI +> I(2) ; О Ш Я TETE 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent W'ariable: D(LIPPI 2 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 01:19 

sample(adjusted): 1991:4 2003:4 

Included observations: 49 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic -4 6408728 1% Critical Маме“ -2.6100 
5% Critical Value -1.9474 

10% Critical Value -1.6193 

DiLIPPI-1),21 -2.246973 0.484175 -4.640525 0.0000 
ПІШРРІ-1),2 0.798340 0.399835 1.971663 0.0550 
DiLIPPIC-2),3 0.590968 0.287874 2.052668 0.0461 
ОЌШРРІ(-3),27) 0.247640 0.207780 1.191835 0.2397 
D(LIPPIC4) 3) 0.058529 0.111459 0.525071 0.6022 
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation 


Dependent Variable: D(LTIC) 
Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 01:43 
sample(adjusted): 1991:2 2003:4 


Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic -0.639256 


Variable Coefficient 
ІТІСІ-11 -0.005135 
D(ETICC1)) -0.101240 
D(LTIC C2) -0.048562 
ӘІГТІСІ-37) 0.071517 
D(LTIC C4) 0.180339 


DLTIC » I(l): 


1% 
5% 


Std. Error 


0.008033 
0.144270 
0.144323 
0.141643 
0.136883 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 


Dependent Yariable: D(LTIC 2) 
Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 02:54 
sampleradjusted): 1991:3 2003:4 


Included observations: 50 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic — -3.418337 


D(LTIC(-1)) -1.097910 
D(LTIC(-1).2) 0.043427 
D(LTIC(-2) 2) 0.020351 
D(LTIC(-3) 2) 0.077776 
D(LTIC(-4) 2) D.234295 


1% 
5% 


0.321032 
0.294226 
0.254979 
0.200407 
0.157088 


Critical Маша” 
Critical Маше 
10% Critical Value 


t-Statistic 


-0.639256 
-0.701743 
-0.336479 


0.504911 
1.317469 


Critical Yalue* 
Critical Value 
10% Critical value 


-3.419937 


0.147598 
0.079813 
0.388092 
1.708082 


On OF uif yu 


-2.6081 
-1.9471 
-1.5191 


Prob. 


0.5258 
0.4954 
0.7380 
0.6160 
0.1942 


On OF uif Ye 


-2.6090 
-1.9473 
-1.6192 


0.0013 
0.8835 
0.9367 
0.5998 
0.0943 
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‚ јат ¥ af THE 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent W'ariable: D(LIPC] 
Method: Least Squares 
Date: 02/15/05 Time: 02:58 
sample(adjusted): 1991:2 2003:4 
Included observations: 51 after adjusting endpoints 
ADF Test Statistic 0.624991 1% Critical Value* -2.6051 
5% Critical Value -1.8471 
10% Critical Value -1.6191 
‘Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
ШРСІ-1) 0.000680 ^ 0.001088 0.624991 (15351 
D(LIPCCTY 0.223424 0.126527 1.735549 0.0808 
DI(LIPCT-2)) 0031968 0.121011 0264179 0.7928 
D(LIPC C3) 0.132887 0.117077 1.135053 0.2622 
D(LIPC C4) 0.458722 0.117175 38148456 00003 


DLIPC + 1(1) : убт (рая THE 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Yariable: D(LIPC 2) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 03:01 

sariplefadjusted): 1991:3 2003:4 

Included observations: 50 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic -2.9736367 1% Critical Yalue* -2.6090 
595 Critical alue -1.9473 

10% Critical мајџе -1.6192 

Variable Coefficient Std. Error — t-Statistic Prob. 

D(LIPCE TH -0.155419 0.113144 -1.373637 0.1764 
D(LIPCI-1),2) -0.562043 0.166590 -3.333769 0.0017 

DWUP CEA 2) -0.576658 0.168327 -3.425626 0.0013 
D(LIPCC3),2) -[.415872 0.160404 — -2.588883 0.0126 
DiLIPC 4,2] 0.071255 0.134715 0.528933 0.5995 
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: LEE Saf PANE 03 ! БӨПЕ 
.22г 722 фат U af TOI DFE урана amar Аво; 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Dependent ariable: D[RESIDO) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 03:15 

sample[adjusted): 1991:2 2003:4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 

ADF Test Statistic -2.335529 1% Critical value" 
5% Critical Value 
10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic 
RESIDOI-1) -0.163569 0.070035  -2.335528 
С(РЕ&100(-13) -0.078380 0.141407 -0.554287 
D(RESIDDIC23) -0.024475 0.142116 -0.172217 
D/RESIDO-3)) 0.05883’ 0.140028 0.420180 
0(5Е 30064) 0.142296 0.136551 1.041626 
С 0.112249 0.057083 1.966419 
TREND 990: 1) -0.003726 0.001730 -2455722 


ADF Test Statistic -1.350264 1% Critical Yalue* 
595 Critical Value 


10% Critical Value 


Variable 


RESIDO(-1) 
D(RESIDOL-1)) 

( (-2)) 
D(RESIDOL-3)) 
D(RESIDD(-4)) 
C 


ADF Test Statistic 


Variable 


Coefficient 


-0.063261 
-0.047962 
0.025697 
0.129391 
0.221016 
-0.003798 


-1.408211 


— 


Coefficient 


-0.064995 
-0.046410 
0.027170 
0.125966 
0.220374 


Std. Error 


0.061661 
0.146292 
0.145766 
0.141675 
0.136798 
0.019744 


t-Statistic 


-1.350254 
-0.327551 


0.176254 
0.906235 
1.615631 


-0.192343 


1% Critical alue” 
5% Critical value 
10% Critical Value 


Std. Error 


0.060357 
0.144532 
0.144035 
0.140153 
0.135319 


t-Statistic 


-1.408211 
-0.321102 
0.188533 
0.920180 
1.528558 


-4.1458 
-3.4987 
-3.1782 


Prob. 


0.0241 
0.5822 
0.8641 
0.6764 
0.3033 
0.0556 
0.0366 


-3.5625 
-2.9190 
-2.5970 


Frob. 


0.1537 
0.7445 
0.8609 
0.3696 
0.1132 
0.5453 


-2.6061 
-1.9471 
-1.6191 


Frob. 


0.1658 
0.7496 
0.8512 
0.3623 
0.1102 
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Jürg Je тета ај уко ACF HELENE; 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Yariable: D|:RESIDOT] 

Method: Least Squares 

Date: 0295/05 Time: 03:25 

samplefadjusted): 1991:2 2003: 4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic 
5% Critical Value 
10% Critical Yalue 


-1.335423 1% Critical Value* 


Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic 
RESIDOT C11 41099245 0.059297 -1.336423 
D(RESIDDT C13) -0.041531 0.145880 -0.284693 
D(RESIDDT C2) 0.005206 0.145698 0.035729 
D(RESIDODT C3]) 0.112973 0.141839 0.796495 
D(RESIDOIT (C4) 0.213862 0.126160 1.570662 


-2.60581 
-1.9471 
-1.6191 


Frob. 


0.1560 
0.472 
D.B717 
0.4298 
0.1221 


‚2272 MGS yeu2 A HE аавууд / 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(RESIDOZ) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 03:29 

samplefadjusted): 1991:2 2003:4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic -1.384991 1% Critical Yalue* 
595 Critical value 


10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic 
RESIDO(CT) -0.083012 0.059937 -1.284991 
О(РЕ51002(-1)) -0.044533 0.145008 -0.307110 
О(РЕ51002(-2)) 0.019359 0.144624 0.133859 
П(ЕЕ5ЗЇПП21-2)) 0.123283 0.140745 0.875934 
DfRESID02 (4) 0.218544 0.135582 1.511887 


-2.6051 
-1.9471 
-1.6191 


Prob. 


0.1727 
0.7601 
0.5941 
0.3856 
0.1138 
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Jürg Je LETHE? гг rod „лариртрањујунј 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent ‘Variable: D[RESIDOS} 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 03:31 

sample(adjusted): 1991:2 2003:4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic -1. 5611658 1% Critical alue” 
5% Critical Value 


10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error — t-Statistic 
RESIDO3(CT) -0.356919 0.105582 -3.661166 
D(RESIDO(CT)) 0.207 768 0.115518 1.798577 
D(RESIDO(CZ])] 0.106193 0.116324 0.912908 
D(RESIDOG(C3]] 0.159812 0.113933 1.490458 
DRE 50031-44 0.213889 0.114931 1.861012 


-2.6061 
-1.9471 
-1.6191 


Prob. 


0.0006 
0.0756 
0.3661 
0.1429 
0.0691 


AOL: ET АСУ rud odd TET DZ HE 1 EOF Nj- 


Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D[RESIDOA) 

Method: Least Squares 

Date: 02/15/05 Time: 03:34 

sample(adjusted): 1991:2 2003:4 

Included observations: 51 after adjusting endpoints 


ADF Test Statistic -0.616996 1% Critical маше“ 
5% Critical value 


10% Critical Value 


Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
RESIDO4(-1} -0.018359 0.029772 -0.616995 
DfRESIDO4 1-11) 0.280193 0.117105 2.392663 
П(ЕЕЗШОАГ-2)) 0.118607 0.120290 0.996674 
D(RESIDD4(-3]] 0.071762 0.123124 0.582841 
DfRESIDO4 1-47 0.119018 0.121320 0.981021 


-2.6051 
-1.9471 
-1.6191 


Prob. 


0.5403 
0.0209 
0.3290 
0.5628 
0.3317 
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Response of LIPC to one standard deviation Innovation 


Response of LIPC: 


Period 


Ooo 4mm & ОЈ РБ — 


Response of LIPPI to one standard deviation Innovation 


Response of LIPPI: 


Period 


co YO on = to ы — 


ABR Uf fb: 04 156 


НЕР! 


0.001480 
0.004526 
0.006624 
0.007422 
0.007575 
0.007322 
0.006828 
0.006203 
0.005525 
0.004542 
0.004156 
0.003576 
0.003027 
0.002537 
0.002107 
0.001735 
0.001416 
0.001145 
0.000917 
0.000726 


LIPPI 


0.021672 
0.015689 
0.009598 
0.007328 
0.005889 
0.004855 
0.004041 
0.003365 
0.002792 
0.002302 
0.001804 
0.001528 
0.001226 
0.000975 
0.000765 
0.000590 
0.000446 
0.000327 
0.000230 
0.000151 


НЕС 


0.051433 
0.025264 
0.021952 
0.018310 
0.015226 
0.012625 
0.010458 
0.009614 
0.007102 
0.005856 
0.004636 
0.004006 
0.003335 
0.002796 
0.002367 
0.002027 
0.001760 
0.001552 
0.001395 
0.001272 


ШРС 


0.000000 
0.005419 
0.006878 
0.006752 
0.006067 
0.005254 
0.004453 
0.005814 
0.003256 
0.002806 
0.002447 
0.002164 
0.001945 
0.001779 
0.001654 
0.001562 
0.001498 
0.001454 
0.001428 
0.001414 


ІМ 


0.000000 
0.000695 
0.001063 
0.001202 
0.001184 
0.001065 
0.000995 
0.000673 
0.000449 
0.000225 
1.102-05 
-0.000159 
-0.000373 
-0.000539 
-0.000667 
-0.000620 
-0.000936 
-0.001042 
-0.001135 
-0.001217 


ІМ 


0.000000 

0.000276 

0.000242 

ғ.3ғЕ-05 
-0.000145 
-0.000376 
-0.000600 
-0.000809 
-0.001000 
-0.001173 
-0.001326 
-0.001466 
-0.001590 
-0.001701 
-0.001801 
-0.001891 
-0.001974 
-0.002050 
-0.002121 
-0.002188 


LTIC 


0.000000 
0.006030 
0.009768 
0.011805 
0.012627 
0.012626 
0.012097 
0.011248 
0.010231 
0.009154 
0.008085 
0.007070 
0.006135 
0.005293 
0.004545 
0.005899 
0.003341 
0.002866 
0.002466 
0.002132 


LTIC 


0.000000 
0.007408 
0.009963 
0.010355 
0.009813 
0.008905 
0.007896 
0.006906 
0.005993 
0.005177 
0.004464 
0.003851 
0.003330 
0.002893 
0.002529 
0.002229 
0.001985 
0.001788 
0.001630 
0.001506 
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Response of LM to one standard deviation Innovation 


Response of LM: 


Period 


co oon += to ba س‎ 


Response of LTIC to one standard deviation Innovation 


ШРР! 


0.001473 
0.004462 
0.005654 
0.005904 
0.005898 
0.005617 
0.005256 
0.004874 
0.004504 
0.004161 
0.005854 
0.005587 
0.003359 
0.003168 
0.003012 
0.002886 
0.002789 
0.002715 
0.002663 
0.002629 


Response of LTIC: 


Period 


СО — CO Ch ط‎ to BO — 


LIPPI 


0.025180 
0.021870 
0.016671 
0.011625 
0.007399 
0.004104 
0.001647 


-0.000126 
-0.001364 
-0.002201 
-0.002741 
-0.003064 
-0.003247 
-0.003325 
-0.003336 
-0.003306 
-0.003254 
-0.003193 
-0.003130 
-0.003072 


UPE 


0.002517 


-0.002704 
-0.006116 
-0.006554 
-0.010512 
-0.012092 
-0.013430 
-0.014553 
-0.015597 
-0.016456 
-0.017256 
-0.018011 
-0.015676 
-0.019293 
-0.019574 
-0.020427 
-0.020958 
-0.021475 
-0.021951 
-0.022451 


ШРС 


0.021706 
0.012349 
0.008764 
0.007572 
0.009240 
0.009187 
0.010377 
0.011644 
0.012903 
0.014111 
0.015249 
0.016311 
0.017295 
0.018208 
0.019055 
0.019844 
0.020584 
0.021281 
0.021944 
0.022579 


ІМ 


0.025300 
0.020749 
0.029212 
0.029668 
0.030120 
0.030574 
0.031036 
0.031518 
0.032018 
0.032540 
0.033087 
0.053659 
0.034255 
0.034576 
0.035520 
0.036189 
0.036877 
0.057589 
0.038320 
0.039073 


ІМ 


-0.014580 
-0.019071 
-0.022411 
-0.024971 
-0.026953 
-0.026601 
-0.029933 
-0.031057 
-0.032034 
-0.032906 
-0.033707 
-0.034461 
-0.035158 
-0.035900 
-0.036609 
-0.037322 
-0.036043 
0.038 7 77 
-0.039526 
-0.040292 


LTIC 


0.000000 
-0.001842 
-0.002666 
-0.003750 
-0.004630 
-0.005565 
-0.006539 
-0.007520 
-0.006452 
-0.009406 
-0.010280 
-0.011097 
-0.011857 
-0.012561 
-0.013214 
-0.013820 
-0.014356 
-0.014916 
-0.015416 
-0.015893 


LTIC 


0.115052 
0.082126 
0.060241 
0.045176 
0.034616 
0.027173 
0.021962 
0.018374 
0.015976 
0.014450 
0.013558 
0.013124 
0.013016 
0.013137 
0.013412 
0.013791 
0.014235 
0.014718 
0.015220 
0.015730 
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Response of LIPPI to One S.D. Innovations Response of LIPC to One S.D. Innovations 


0. 025 0.04 
0.020 б 
0.015 
0.02 
0.010 
0.01 
0.05 
ао 000 
-0. 005 -0.01 
Response of LM to One S.D. Innovations Response of LTIC to One S.D. Innovations 


0.04 


0.02 


0.00 


-0. 02 


-0.04 
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Period 


МА СО ч on = to F2 کس‎ 


Period 


МА СО on = to ы — 


„ДУ YO: 05 hb SORE 
Variance Decomposition of ШРС: 

SE: LIPRI LIPC ІМ 
0.031468 — 0221058 9977694 0.000000 
0.041715 1.464147 9641857 0.027726 
0.049505 2.935931 91.416804 0.06626% 
0.053791 4300835 66.22523 0.105635 
0.057824 5436017 6166264 0.133318 
0.060968 6335427 7764350 0.150416 
0.083402 7.016732 74.50722 0.156573 
0.065265 7.525392 720574] 0.160287 
0.066673 7.697360 70.17959 0.158117 
0.067727 8.164647 66.76106 0.154344 
0.058507 8.355202 67.70213 0.150851 
0.059080 8.483457 66.91936 0.149107 
0.059499 — 8.571189 66.34516 0.150190 
0.059805 — 8.528383 65.92615 0.154852 
0.070028 8664000 65.62095 0.163405 
0.070192 6.664637 65.39606 0.176370 
0.070314 8695063 65.23397 0.193543 
0.070406 — 8598570 6611124 0.214940 
0.070478 8.697823 65.01727 0.240420 
0.070536 8.694135 64.94300 0.269802 

мапапсе Decomposition nt LIPPI: 

S.E. LIFFI LIPC ІМ 
0.021872 100.0000 0.000000 0.000000 
0.027366 68.75675 3.916572 0.010143 
0.051448 7664542 7764299 0013593 
0.034574 БҰ 69596 10.22656 0011644 
0.035921 62.06200 11.66960 0.011802 
0.059649 5625137 12.49703 0.020214 
0.039911 55.63260 1298126 0.041533 
0.040831 53.8343; 1327597 0.078941 
0.041503 52.55643 13.46566 0.134499 
0.041998 51.62664 13.59643 0.209561 
0.042358 50.92622 13.69339 0.303958 
0.042650 50.38273 13.77022 0.418182 
0.042871 4994635 13.63446 0.551445 
0.043050 49.56330 13.89038 0.703015 
0.043201 4927037 13.94045 0.671934 
0.043332 46.99144 13.968625 1.057213 
0.043450 46.73523 1402689 1.257880 
0.043561 48.49375 14158183 1.473026 
0.043667 4626132 14.10765 1.701836 
0.04370 48.03351 14.14541 1.943599 


LTIC 


0.000000 
2.089553 
5.577757 
9.368300 
12.57603 
15.57216 
18.31747 
20.25692 
21.756493 
22.91995 
23.79382 
24 44808 
24.93345 
25.29063 
25.55156 
25.74091 
25.07743 
25.97515 
26.04449 
26.09306 


LTIC 


0.000000 
7.315537 
15.585558 
21.56376 
256.23661 
29.25139 
31.34460 
32.51012 
33.54142 
34.56757 
35.07643 
35.42889 
35.66773 
35.52330 
35.91725 
35.96510 
35.97801 
35.96403 
35.92900 
35.97718 
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Variance Decomposition of ЦМ. 


Period 


CO — CO CH ط‎ to BO — 


мапапсе Decomposition of L TIC: 


Period 


Quoc) O on = to ы س‎ 


S.E. 


0.029450 
0.040623 
0.050966 
0.060011 
0.066376 
0.076251 
0.085662 
0.091210 
0.089386 
0.105433 
0.112384 
0.119265 
0.125086 
0.132869 
0.139622 
0.146358 
0.153083 
0.159807 
0.166539 
0.173251 


SE: 


0.120643 
0.149311 
0.163645 
0.172167 
0.179018 
0.182615 
0.156646 
0.190459 
0.194228 
0.138040 
0.201940 
0.205950 
0.210077 
0.214328 
0.218705 
0.223201 
0.227922 
0.252564 
0.257427 
0.242406 


LIPPI 


0.265233 
1.324833 
2.080926 
2.496097 
2.665939 
2.604311 
2.613762 
2.496205 
2.354035 
2.205584 
2.050799 
1.918528 
1.787551 
1.555553 
1.555745 
1.454743 
1.362911 
1.279503 
1.203746 
1.134894 


LIPPI 


4.356346 
4.969473 
5.191464 
5.146176 
4.986202 
4.759970 
4.592012 
4.410048 
4.245505 
4 095963 
3.957700 
3.927320 
3.402298 
3.580956 
3.462399 
3.345188 
3.232225 
3.120597 
3.011469 
2.905035 


ШРС 


0.783035 
0.818954 
1.965320 
3.453801 
5.031430 
6.555664 
7.988360 
9.309449 
10.51258 
11.55597 
12.57422 
13.44630 
14.22432 
14.917566 
15.53549 
16.08641 
16.57631 
17.01528 
17.41265 
17.76697 


ЦРС 


3.237161 
2.797457 
2615647 
2.572171 
2.620134 
2.742969 
2.934859 
3.192305 
3.510947 
3.994799 
4.306420 
4.767606 
5.259870 
5.474993 
6.305366 
5.844217 
7.385695 
7.924912 
8.457984 
8.981465 


ІМ 


99.945973 
Ч? 65245 
95.502185 
93.32451 
91.29220 
59.41595 
oF BF 794 
56.06159 
84.55522 
83.15535 
51.55464 
50.65040 
73.53874 
78.51530 
PF ағыза 
75.71324 
75.92306 
75.20154 
74.54080 
#3.93639 


ІМ 


1.460571 
2.504902 
4.027429 
5.#42271 
7.668495 
3.740251 
11.59590 
14.05345 
15.25238 
18.40308 
20.45511 
22.49519 
24.42545 
26.27194 
28.03348 
29.71085 
31.30620 
32.52251 
34.256332 
35.63244 


LTIC 


0.000000 
0.203704 
0.451674 
0.716288 
1.010258 
1.344046 
1.719942 
2.133754 
2.577170 
3.040095 
3.512335 
3.884572 
4.449394 
4.900483 
5.333540 
5.745605 
6.134920 
6.500677 
6.542600 
7.151745 


ІТІС 


90.945972 
59.62006 
50.16546 
56.53936 
54.72517 
52.7279] 
50.57723 
70.31420 
75.95117 
73.61617 
71.25077 
68.90958 
66.61238 
64.37211 
62.19876 
60.09874 
556.07508 
56.13198 
54.26733 
52.45106 
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Variance Decomposition of LIPPI 


Variance Decomposition of LIPC 
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„На: 06 hp 5802 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 017/16/05 Time: 01:30 
Sample: 1990:1 2003:4 


Lags: 2 

Mull Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
+ U] f UN ed nt Ja LETHAL iar aao - 

ЦЕРІ does not Granger Cause LIPC 54 3.59453 0.03494 

ИРС does not Granger Cause ЦРР! 10.8022 0.00013 
AGG 1 BEA јат Ur adf LETHAL fear ЕДЫ - 

LM does not Granger Cause LIPC 54 0.55820 0.57023 

LIPC does not Granger Cause LM 2.60725 0.08394 
"aff узо int Urat тета EL aff - 

ЕТС does not Granger Cause LIPC 54 2.09500 0.133965 

LIPC does not Granger Cause LTIC 3.14604 0.05163 
22 fea All irf urad тета и нара dips - 

LTCN does not Granger Cause LIPC 54 П.87451 0.42347 

LIPC does nat Granger Cause | СМ 4.92991 0.01120 
1 Lf! А Саў f ШИ og ГРОБА fa dtr - 

М does not Granger Cause LIPPI 54 0.10724 0.59852 

ЦЕРІ does not Granger Cause LM 1.11385 0.33646 
GE уой CEE] f Uf aaf татан О Gf - 

ЕТС does not Granger Cause LIPPI 54 0.04875 0.95247 


ШЕРІ does not Granger Cause L TIC 3.22338 0.04840 
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22 FAA ОЕ ИУ аң LETHAL жоё! Gf - 


LIEN does not Granger Cause ПРРІ 
LIPPI does not Granger Cause ТСМ 


LTIC does not Granger Cause LM 
LM does not Granger Cause LTIC 


LTCN does not Granger Cause LM 
М does not Granger Cause [ТОМ 


LTCN does not Granger Cause LTIC 
LTIC does not Granger Cause LTCM 


54 2.04029 0.14089 
0.64023 0.53152 


UIE VE ФГ Хана дазору 


54 1.08379 0.34628 
3.82443 0.02962 


2 FA АФИН аР разр 


54 1.17990 0.21599 
0.41539 0.66239 


:2 T FAA GH yeaz par pasamy- 


54 2.90739 0.07010 
0.08007 0.92317 
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(БОЭТ Gif (2000:04/1990:01) ШЕЙК) 07 "БЕДЕ 


System: 5/51 


Estimation Method: Two-Stage Least Squares 


Date: 01/1005 Time: 15:42 
Sample: 1991:1 2000:4 
Included observations: 40 


Total systern (balanced) observations 160 
Instruments: C ШРРЦ-1) ШРРЦ-3) ШРРЦ-4) ШРС 
LMT Liz) LM) LC) LTIC ТСЦ 


Coefficient 
С(1) 0.907845 
уз 0.393093 
СІЗ) 0.305849 
МЕН 0.009270 
С(5) 0.026162 
С(Б) 0.029309 
Cin) 0.219734 
CIE) 0.276160 
МЕЛ 0.121972 
Cc) 0.945463 
Ct) -0.250471 
С(12) 0.023611 
С(13) 0.060680 
СИА) 0.132985 
С(15) 0.004480 
С(15) 0.273399 
СИ”) -0.109196 
С(18) 0.443438 
С(19) 0.552307 
НЕ -0.069910 
С(21) -0.166573 
Ciz 6.165717 
223 0.826021 
Co 0.009073 
C (25) 0.926365 
225) -1.349412 
C) -1.988657 
C (28) 1.423318 
C) 0.498612 
ШЕЛІ 0.043990 


Determinant residual covariance 


Std. Error 


0.455407 
0.068730 
0.060690 
0.050346 
0.022612 
0.026619 
0.041756 
0.694445 
0.055926 
0.158450 
0.155585 
0.073517 
0.036299 
0.05.4850 
0.754595 
0.112656 
0.095556 
0.179365 
0.182177 
0.038630 
0.063640 
4.242049 
0.505546 
0.455076 
0.529532 
0.576024 
0.598195 
0.724527 
0.176208 
0.359424 


1.ҒПЕ-12 


А 
4) 


) LIPC(-2) ЦРСЕЗ) 


LTCN 


t-Statistic 


1.993479 
5.719348 
5.039384 
0.184122 
1.157001 
1.101080 
5.262421 
0.397666 
1.419474 
5.966954 
-1.502656 
0.321159 
1.671703 
2.424540 
0.005937 
2.425845 
-1.142738 
2.472266 
3.032145 
-1.809758 
-2.882118 
1.453202 
1.633920 
0.019936 
1.115328 
-1.540382 
-2.848284 
1.964618 
2.829682 
0.122390 


Prob. 


0.0485 
0.0000 
0.0000 
0.8542 
0.2494 
0.2729 
0.0000 
0.6915 
0.1582 
0.0000 
0.0738 
0.7486 
0.0870 
0.0167 
0.9953 
0.0166 
0.2552 
0.0147 
0.0029 
0.0726 
0.0036 
0.1466 
0.1047 
0.9041 
0.2653 
0.1259 
0.0051 
0.0516 
0.0054 
0.9029 
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Equation: LIPPI = С) + Ci ШРРЦ-1) + C(3PLIPCCT] + City МЕТІ + 
CiBFLTICCT) + CELTICA + СЕРЕТСМ 
Observations: 40 


R-squared 0.998525 Mean dependent var 6.218385 
Adjusted R-squared 0.999257 3.0. dependent var 0.458486 
э.Е. of regression 0.019142 Sum squared resid 0.012092 


Durhin-Vyatson stat 1.848140 


Equation: ШРС = C(8) + C(BFLIPPIC3) + COOPLIPCET) + СИТУЦРСГ 
-A + C(IZ*LMECT) + C(ISFLTICCA) + CE A LTEN 
Observations: 40 


R-squared 0.996714 Mean dependent var 5.694579 
Adjusted R-squared 0.996117 5.0. dependent var 0.468812 
S.E. of regression 0.029214 Sum squared resid 0.026165 


Durbin-WYatsan stat 1.669250 


Equation: LM = C(15) + СПЕРЦРР- 1] + COPY PLIPCES) -С18) МЇ 
-2) + COSPLM EA + CODFETICCT) + CÉTÉLTEN 
Ohservatians: 40 


R-squared 0.995583 Mean dependent var 13.61177 
Adjusted R-squared 0.994780 5.0. dependent var 0.446076 
&.E. of regression 0.032373 Sum squared resid 0.034585 


Durbin-VYatson stat 1.544177 


Equation: LTIC = C2) + CRSPLIPPIE1) + СИРР) + CAS) 
*LIPCCT) + CREPLIPCE2) + COZYLMCTI + COSPLMC3] + C28] 
*LTICCT) + СВОРЕТСМ 

Observations: 40 


R-squared 0.504634 Mean dependent var 2.543794 
Adjusted R-squared 0.754217 С.П. dependent var 0.260289 
5.E. of regression 0.129042 Sum squared resid 0.515207 


Durhin-Vyatson stat 2.263923 
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Saison 


. (EA HY) (айдаг Gf A1 fof KES : 08 up SOE 


LIPC LIPCK | LIPPI | LIPPIK | 


5.344285 6.360528 5.704047 6.683108 
6.350816 6.389711 6.703311 6.701677 
6.345391 6.400561 6.703188 6.710186 
6.452412 5.396334 6.706251 6.715342 
6.412967 6.394319 6.729944 6.719930 
6.369387 6.397641 6.733402 6.720903 
6.354544 6.404988 6.731137 6.722723 
6.391465 6.407825 6.740638 6.722396 
6.395761 6.404417 6.757514 6.719803 
6.404005 6.398909 6.763769 6.714125 
6.407540 6.391367 6.779561 6.703917 
6.454302 6.374683 6.787166 6.680450 
ім LMK LTIC LTICK 
14.38053 14.37768 1.747459 2.044170 
14.41429 14.40296 1.605005 2.070925 
14.49380 14.45457 1.851599 2.109096 
14.54390 14.43189 1.893112 2.039159 
14.56439 14.52634 1.940179 1.953090 
14.62473 14.56214 1.840550 1.923098 
14.66992 14.60897 1.814825 1.896705 
14.71056 14.648687 1.853168 1.843144 
14.75131 14.69177 1.842136 1.780565 
14.59636 14.73339 1.846879 1.721289 
14.35258 14.78428 1.865629 1.659725 
14.39348 14.83905 1.813195 1.577987 
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56 ol 
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U врата: 09 p SER 


ДЕЛ Up шаў ЮНАЯ ZZ (20%) отау dpa yt, AG y ET 
(2001 : 01 СОШ 


САН] f umaq тета üng Ur adf ET влог бродот TE 
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ДЕЛ Up РОКОКО ZZ (20%) йй U KÜ VALE AG ygTUF 
( 2003 : 04 / 2001 : 01 А аў 


СЯЦ if usaq тета üng Ur adf TETE LR U PK03 TE 


6.55 = 6.90 
6.50_ ee 685 | i 
645 | 6.80 | 
640. / 
635 | 
6.30 T | Т 6.65 Т Т Т Т 
011 013 021 023 031 033 011 013 024 023 031 033 
— LIC — ШЕСІ c LIPCK |р — LIPPIK ——— LIPPIL 


24 150 
22 | 

= 148 
20 
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.1977.@À От zd 020107 HF" UOC ай | of - 
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